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TPARTE
ZDISCUSION Y ANALISIS DE RESULTADOS
FINANCIERQOS Y OPERATIVOS

A. LIQUIDEZ
3-dic-19 31.dic:18 31-die-17
.Liguidez (En miles-de dblares estadounidenses)
Efectivo 67,799 19469 26,152
Capital.de Trabajo 60,151 3,654 (394,667)
Indice de Liquidez (Aétivos ComientesiPasivos Corrientes) 173 1.3 0.14

Al periodo terminado. el 31 de diciembre de 2019, el Emisor: presenta un incremento de su efectivo de U.S.$ 48.3
‘millongs-versus diciembre de 2018 en su cuenta, su capital de trabajo es positivo y su-indice de liqoidez és>a 1.7x,

Fstos indices se ven 1mpactados favorabiemente luego de las emisiones de bonos en los mearcados locales e

internacionales y la subsiguiente cancelacién de los compromisos & coito plazoy mediano.plazo con Citibank, Caja
de.Ahorros, CAF, Banco Nacional de Panama .y Banco General.

‘Elemisor cuenta con amplias facilidades de crédito a corto plazo.local e internacional disponibles’y nio utilizadas; con
las cuales, de ser necesario, el Emisor $erfa capaz de cubrir cualinier desfase ternporat de efectivo.

B. RECURSOS DE CAPITAL

3f-di¢-19 31-dic-18 ‘31-dic-17

Recursos de Capital En miles de délares estadounidenses)

Pasivos 685,001 642,788 547,176
Patrimenic 350,666 323,283 311,853
'[":_)ta_l de Pasi\{p + Pa_{ri'mn_)n'iq 1,035,668 066,071 859,030
Apalancamicsto 1,95 1,99 1.75

Durarite el periodo terminado €l 31 de diciembre de 2019, el patrimonio del Emisor aumento en U.S.$:27.3-millones,
producto del sumento en las utilidades no distribuidas de] periodo. El apalancamiento se mejora a un nivel menor a
2:.0x

30-dic-19 31-die-18 31-dic-17

Deuda (En miles dé délares estadounidenses)

Corto Plazo 25,254 8423 100,586
LargoPlazo 576,014 483,932 38408
Total Deuda ' 601,268 492,355 138,993
Meénos: Efectivo Disporiible 67,799 19469 26152
Denda Financicra Neta 533,469 472,887 112,841
EBITDA (Auualizado) 100,701 68,534 35,751
Déuda Financiera Neta/EBITDA 530 6.90 316

EVEmisor incremmenté por $60.6.4 millones su nivel de endeudamiento financiera neto durante el periodo debido a las
inversiones de capital que realiza le.empresa. Sin embargo, la relacion de endeudamiento (Deuda financiera neta)
versus flujo de efectivo (EBITDA del ltimo periodo anuahzado) se Inantiene en una-frayectoria descendents, Juego
de la inicorporacion de ta-deuda posterior a la puesta en operacion de los activos de la tercera linea de trasmision.
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C, ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS

La siguiente discusidn se-basa en nuestros estados financieros y debe leerse vorijuntamente con los estados financieros
y sus notas. Nuestros estados financieros al 31 de diciembre de 2019 se-han preparado de acuerds con las Normas
Internacionales de [nformacion Financiera ("NIF") emitidas por la Junta de Normas Inferniciondlés de
Contabilidad ("IASB", por siis siglds en inglés).

Nuestros estados financieros se expresan en'Balboas (BY); la unidad monetaria oficial de’ Panamé.. El Balboa es
libremente canjeable por el délar estadoumdense uno a uno. Panamd no emite moneda de papel; en su. lugar utiliza
el dblar de los Estados Unidos como su moneda de cirso legal. Para facilitarla consulta; todas las caritidades
discutidas en este documento se expresan-en délares estadounidenses (U5, $). La moneda legal delos Estados Unidos
de América,

Esta seccion contiene declaraciones prospéetivas que implican riesgos e incertidumbres. Nyestros resultados reales
pueden diferis inaterialmente de los discutidos en las déclaraciones prospectivas como resultado de varios factores,

Vision General

Somos una. empresa de transmisién de electricidad 100% estatal, con un monopolio lega[ -sobre la
transmision, despacho y control de electricidad, y responsabihdad sobre. la planificacion de la demanda para la
generacion de electricidad en la Repiblica de Panama. Nuestros i ingresosno dependen de laenergia que sétransporta
a través del sistema (es decir, sin riesgo de volumen), sino-que son una funcién de los dctivos productwos de'la-
Compafiia. Somos una empresa de servicio piblico de- importaricia econdémica y cuenta con una regnlacidn
extremadamente sélida y transparente, que afecta directamente a la tarifa de transmisién que cambia cada cuatro
“afigs,

De acuerdo con la Ley No 6, la tarifa de transmision deberia ser suficiente para cubrir los gastos de capital,
la. operacién y el mantenimiento, los gastos de administracion y amortizacién, Para el periodo tarifario actual, los
tipos.de taza aplicables (2017»202 [).son los siguientes: 7,76% (7,0% sobre la base de una rentabilidad fija, 2,96%
sobre la.tasa del bono-de 30 afios del Tesoro de los E.E.U.U. +/-2,0% como dlferen(:lal dlscrecmnal) sabre 103
activos. productivos netos, 2, 43% sobre el valor de regmplazo de los activos, 0,93% sobre valor de reemplazo de
‘activos y 3,50% sobre activos brutos, cubriendo respectivamente todos los. gastos mengcionados. El'pago dé intereses
por el servicio de Ia deuda es el tnico.gasto no cubierto bajo la tarifa. Sin embargo, los gastos por intereses pagados
durante los periodos de construccion se capitalizan como valor adicional para un activo-tespectivo, generando asi
ingresos arancelarios adicionales para la parte relacionada.

Al3] de diciembre de 2019, nuestra cartera de activos consta de U.S, 51,058 mlllones activos totales, con
mas de 3.000.km de lineas de transmision que operan a 230kV y mis de 300km de lineas de ttansmisién gue operan
'a.115kV, que en conjunto con subestaciones y otros activos, proveen el servicio piiblico dentro del pais. y 1ios permite
vender el exceso de energia generada a la region centroamericana:

Durante: el periodo. terminado el 3] de diciémbre de 2019, invertimos U.8.$95.3 millones en activos
productivos, principalmente enfocados en proyectos para mejorar la eficiencia de la transmision. Por 1o tanto, hemos
reducido las tarifas de Genéracion Obli gada de U.S.$8.7 en 2018 a 11.5.$3.0 millones £n 2019.

Tener un régimeh tarifario transparente 'y regulado nos pernijte proriosticar de manera:més eficiente nuestras
necesidades financieras, que histéricamente s¢ han utilizado s6lo’ para gastos de capital, ya que todos los demds
gastos (como los relacionados con la operacién y el mantenimiento ("O&M"), la- deprec:acmn y 1a administracidn)
estan cubiertas por-componentes arancelarios.

Como la tarifa estd impulsada por nuestra base de-activos; nuestro mandato es siempre gjecutar nuestro plan
de inversion de acuerdo con el plan de-expansion. aprobado. Este plan se revisa cada afio e mcluye todos 168 proyectos
de inversidn que estamos: obligados 4 ejecutar a corto, medio y largo. plazo; con los primeros cuatro afios de
obligatorio cumphmlento Und vez que el plan es aprobado por el regulador. y los proyectos en el plaii entran en
operacién, los mismos quedan autorizados para sér incluidos-como.base a la tarifa vigente.




‘Histéricamente, nuestros desafios estén relacioniados con asuntos administrativos, como la obligacion’ de
cumplii con las leyes y réglamentos.del sector: publlco, que otras-empresas det sector privado no tienen que cumplir,
lo que limita nuestra capacidad de navegar y feaccionar rpidamente & everitos inesperados. Un desafio particular es
el cumplimiento de los requisitos de la ley que rige toda la contratacion publica (Ley No 22 de- 2006), lo que hace
que nuestros esfirerzos de contratacién sean mas engorrosos. que los .de nuestros pares. Como resultado, hemos
centrado nuestros esfilerzos en ¢l fortalecimiento de nuestro: equipo de adquisiciones con profesionales calificados
con experiencia en-el sector publico. Estas mejoras en nuestro equipe de compras nos han permitido ejecutar el
presupuesto anual de gastos de capital mids alto dé los-Gltimos diez affos.

Factores que Afectan Nuestros Resultados Operativos
Ingresos Operatives

Todos nuestros ingresos operatwos estdn regulados por la ASEP y se detallan individualmente en. los
ingresos méximos permitidos como la tarifa méxima. por tipo de fuente que podemos facturar y cobrar a los agentes
del mercado durante cada periodo tarifario de cuatro affos. Los ingresos méximos permitidos detallan todos los
ingresos. maximos proyectados asrgnados a activos THuEVos ¥ -activos existentes. Elfegulador décide en qué medida
a cada tipo-de activo se. les asignard un cargo tarifario especificoa los distribuidores y/o generadores. Para que un
nuevo activo genere su respectiva tarifa de ingresos, anteriormente tiene que ser aprobade por ASEP en nuestro plan
de expansion.

Tenemos tres fuentes. principales de ingresos operativos; ingresos por transmision de electrlmdad mgresos-
por servicios de conexion e ingresos de servicios de operacién integrada. Los- ingresos no operativos incluyen, pero.
fio s¢ limitan’ a, los cargos: por ¢l uso de la fibra 6ptica de ETESA en todo el sistema de transmisidn y Tas ventas de’
dctivos no productivos, Los ingresos: totales no- operativos, promediaron un 4% durante los Gltimos tres afios como
porcentaje de los irigresos totales,

El gréﬁco- de la tabla siguiente muestra los ingrésos operativos y-no operstivos por tipo:’

INGRESOS POR TIPO
'Oper'aciones Q4 2019
'";":f;ﬁfs _~-Otros, 2.25%

Conexiﬁn, _
3.37%




Ingresos de Transnifsidn.

Nuestros servicios de transmisién de electricidad implican la transmisién de electricidad desde genéradores

de electricidad a los consumidores de 1a red de transmision, que son principalmente los tres.distribuidores que poseen

concesiones para la distribucién de electricidad, Estos distribuidores son EDEMET (49% propiedad del Gobiernode
Panam4, y una subsidiaria de Naturgy Enetgy Group (calificada Baa2 por. ‘Moody's; BBB por Standard & Poor's y
BBB por Fitch Ratings), ENSA (48, 25% propiedad del Gobierno de’ Panzra), una subsidiaria de Empresas Piblicas
de:Medellin (calificado Baa3 por Moody's y BBB por Fitch Ratings) y EDECHI (49% propiedad del Gobierno de
Panama), filial de Naturgy Energy Group.

La distribucion de los.in gresos por servicios de transmisién para el periedo terminado €] 31 de diciembre
de 2019, 2018, 2017 se describe-en la siguiente tabla.

Pare el periado finalizado
Diciembre  Diciembre  Diciembre

Distribucitén Ingreso de Transmision 31,2019 31,2018 31,2017

Empresa de Distribucion Eléctrica Metro Qeste, 8. A {(EDEMET) 45% 22% 379%
Elektra Noreste, $.A. (ENSA) 34% 19% 27%
Empresa de Distribuéion. Eléctrica de Chiriqui, S. A. EDECHI) % 4% 4%

Fuente: ETESA _ .
Nota: Porcentajes. corresponden a porcentajes del tolal de ingresos.

Nuestro sistemia de transmisién se. compone .de lineas eléctricas -de alta tension, subestaciones,

transformadores y otros componentes de- transmision necesarios para transmitiv 1a energia de las. empresas: de.

generacidn a los diferentes puntos de enitrega como las empresas de distribucion, redes internacionales y consumidores
a gran -escala (aquellos (ue. tienen consumo superior a. 100 Kw por _51t_1_0) Al 31 _de diciembre de 2019, el sisiema
constaba.de 3.088,10 km de lineas eléctricas de 230kV y 306,90 km de lineas eléctricas-de 115kY.

Operamos en un entorno. altamente regulado. El marco regulatoric panamefio ircluye a dos participantes.
principales, la ASEP y'ia SNE, ASEP es un organismo auténomo del Gobierno panamefio encargado de supervisar,
regular y organizar el suministro.- de servicios pubhcos en todo Panama. ASEP regula las empresas privadas y

gubeinamentales que proporcionan servicios de agua potable, alcantarillado, telecoinunicacionés, electiicidad, fadio,

television y.gas natural. 1.a SNE es una agencia‘dentro del poder ejecutivo, reportando directamerite a la Oficina: del'

Pre_sxdentc E1 SNE tiene la tarea, entre otras cosas, de gararitizar el suministro de energfa en todo Panaind, promover
el uso eficiente de la energia, promover fuentes renovables de energia.y mitigat el cambio climatico.

Los ingresos de {ransmision se determinan dentro de los ingresos. maximos pel‘m1t1d05 cada cuatro dafios, v se
cobran y se recaudan de todos los agentes del mercado eléctrico (generadores, distribuidores y grandes clientes). Los

mgresos de transmisi6n estéan regulados por ASEP a iravésdel Reglamento de Transmision cuyos principales objetivos.

son, entre ofres:
¢ Estabiccer ¢l tipo de instalaciones que-forman parte de-[a ST y el SIN, asi.como definir los criterios para
clasificar dichas insfalaciones como parte del ST priticipal 0 del sistenia de conexién. -
e  Establecer los criterios y formulas para el calculo de tarifas. que determina los ingresos méximos permitidos

y la:tarifa pagada por todos los usuarios de la Red de Transmisién.

Los Cargos por el Uso del Sistema Principal de Transmisién. ("CUSPT") reflejan los costos asignados a cadla
'usuario para el uso del SIN, con el nivel de confiabilidad requerido en las reglas de acuerdo con la evaluacion el
periodo arancelario.

'El CUSPT ‘se apli¢ard de acuerdo ‘4 diez zonds atancelarias diferentes; establecidas en el reglameiito de

transmision. Bstos cargos resultantes en Balboas por MWh se dplicar una vez qué el mes ha teriinado, a la energia
real despachada por los generadores y.a la energia; real comprada por la-demanda, segin corresponda.
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_ Todos los: gastos se facturan al final de cada mes de acuerdo con.las noriiias establecidas eri el articulo 190
del Reglamento de transmision. Estos cargos son publicados por ETESA en’su sitio web,

El regulador generalmente aprueba nuestros ajustes tarifarios anuales durante €1 sagundo semestre de ruestro
afo fiscal. Una vez que recibimos dicha aprobacién, implementamos la tarifa actualizada en nuestros sistemas durante
el'mes de'septiembre y los servicios dé¢ transmisitn facturados a nuestros clientes a partir de entonces en una cantidad
ajustada gue nos permite aplicar 1a nuéva tarifa retroactivamente con respecto a los -anteriores periodos facturados.
Debido’ a que nuestras. facturas se emiten aproximadamente ‘45 dias después del final de cada mes calendario,

‘norinalmente experimentamos. un-aumento en los ingresos durante la segunda mitad del aiio, con la mayor parte del
aufnento concentrado ennuestro cuarto-trimesire fiscal.

Fuctores que afectan los niveles de ingresos de transmision

Los principales factores que afectan Jos niveles de ingresos de transmisién de un périodo a otro perfodd
incluyen Ia revision y el ajuste de nuestro principal regulador de nuestros ingresos méximos permitidos y la tarifa
aplicable. Larevisién del regulador correspondiente al perfodo tarifario2017-2021 fue aprobada el 20 de abril de 2018
y tiene una validez retroactiva desde¢1 1 de julio de 2017 hasta €l 30 de septiembre de 2021, Aunque en julio.de 2017
deberia haberse aprobado una nueva tarifa, ese retraso no afecté. a nuestro programa de-gastos de capital ni a los
resultados financieros. La revisién. tardia se debi¢ a una actualizacién de la reglamentacion que evitard que esas:
‘situaciones se produzean en el futuro. Retrasos en la construccién de nuestros nuevos activos de transmision de energia
con el-fin de satisfacer la capacidad de genéracion y la demanda del SIN y evitar las tarifas de Generacidn-Obligada,

Ingresos de Servicios de Operaciones Integradas

Los servicios de operacion integrados son los:proporcionados por nugstras divisiones CND & Hidromet. Los
Jingresos recibidos en relacién con los servicios de operacidn integrada se basan en una tarifa diferente a'la utilizada
para los servicios de transmisién y'conexién. Latarifa estd-destinada a cubtit los costos de adininistracidn y operacién
de estos servicios, pero.no pretende proporeionar ningena rentabilidad para ETESA.

El CND-es una agencia de ETESA, que coordina las operacionés 'y transacciones.que tiehen Iugar entre los
participantes del mercada mayorista de electricidad: El CND tien¢ autonomia operativa e independencia, al tiempo
que reporta al Gerente General de ETESA. La electricidad panamefia se vende a través de dos tipos de mercados: el.
primero es el mercado contractual en ef que la electricidad se vende a través de acuerdos de compra de energia con
distribuidores que se venden a través de subastas y el segundo es a grandes consumidores de enetia nio regulada u
otros generadores por medio de acuerdos privados. Adenids, ld electricidad taimbién se vende a través de un mercado
spot.

‘Hidromet es una divisién de. ETESA, encargada de- opetary mantener la red de observacion meteorolégica e
hidrolégica, que permite-obtener la informacitn, procesarla’y ponerla a disposicién de todos tos sectores, para cbtener
un desarrollo sostenible de los tecursos naturales en Panama. También ayuda a-garantizar la seguridad y proteccién
de’las vidas humanas, el medio‘ambiente, el desarrollo organizado de la agricultura, los recirsos hidricos, la energia
eléctrica, los recursos marinos, la navegacion aérea v maritima, el transporte terréstre, la construccion, Ja indusiria, la
satud, las actividades recteativas, el turismo y la caracterizacién climatica'e hidroldgica de las regionies del pais

Ingresos CND — Ingresos Contractuales de Transmision (Sistemas Adicionales)

Los costos de inversion y operacidn del CND- derivan del Cargo por el Servicio de Operacién Integrada
("SOI") aprobado-por ASEP en cada petiodo tarifario y-se inckiyen en los canones cobrados por ETESA. Fl presente
Régimen Tarifario va de julio de 2017 a s¢ptiembre de 2021.

Para lo que corresponde al plan de operacion, ASEP determina las Empresas Internacionales Comparables
con una gestion administrativa eficiente y, por lo tanto, fija los gastos de operacién del CND, incluido el nimero de
personal y el salario medio, para asistir a la Operacién del Sistema Interconectado Nacional y Gestionar el Mercado
Mayorista de Electticidad.




En relacion: con el plan de illverSiones, el CND propone a ASEP las inversiones que el CND considera
necesarias para la éficiencia operativa durante los cinco: afios siguientes, sobre 1a base de: z) un estudio qué justifique

la inversién con fa indicacién de la fecha de compra y operacion, ii) 1os costos estimadosy su Justlﬁcacmn através de

una comparacién con 1os costos de mercado (henchmarking’) y (_111) una-estimacion de los beneficios que se obtendrdn
y riesgos que se mitigardn como resultado de la incorporacidn de la Inversion. La inversion debe estar asociada a uno
o.més procesos realizados. por el CND.

Anualmente, el CND debe entregar a ASEP un informe sobre el estado de ejecucion de la operacion aprobada

y el plan de inversién. Si la ejecucion por parte de la CND es inferior alo aprobado por ASEP; ASEP procede a

descontar el importe de déficit de los mgresos del CND para el afio tarifario. siguiente. Dentro de este.examen anual,

si la CND considera que-es nécesario reconsiderar un proyecto de inversién (va.sea incliir uno nuevo 0 eliminar una.

pérte del mismo), puede presentar dicha propuesta-a La ASEP, que.en ultima instancia decidird si acepta dicha
propuesta. Esto también es aplicable al plan de gastos operativos: aprobado

Servigios de.-Hidromet

Otros ingresos incluyen los. ingresos que recibimos de la-prestacion de servicios de hidvometeorologia e
hldrologla a nivel nacional en la Républica de Panamd. Como tal somos responsables de establecer contacto. segiin’
los servicios meteorologicos nacionales de los paises vecinos y coordinar las notificaciones. de fendmenos.

metearologicos extremaos con el Sistema Nacional de Proteccion Civil,

Hidromet es fesponisable de pro¢esar y analizar toda la informacion generada en la red de estaciones
meteorologlcas del pafs, con el finde planificar, coordinar'y proyectar la- investigacion de meteorologia nacional, asi
como la. investigacion relacionadd ‘con el inventario, calidad v uso de los recurses. hidricos del-pais mediarite la
preparacién.de prondstices hidroldgicos que conlrlbuyan 2l funcionamiento a largo'y corio'plazo de los embalses que
atienden a las centrales. hidroeléctricas del pafs.

Hidromet también. es responsable de la construccién, mantenimiento y operacién de Ja red nacional de
estaciongs meteoro]oglcas ¢ hidrolégicas. Estas estaciones.son responsables de realizar mediciones de los niveles. de
superficie y aguas subterraneas, operar la telemetria nacional del sistema de variables hidroldgicas y medir los caudales-

'y sedimentos de los rios nac_lonalcs

Los costas de inversion y operacion del Departaménto de Hidrometeorologia se satisfacen del SOI aprobado.

por ASEP en. cdda pericdo tarifario.y se incluyen én los canones recaudados por ETESA. El presente Régimen
Tarifario va de jillio'de 2017 a septiernbre-de 2021,

Ingresos por Servicio-de Conexion.

Los cargo's ‘de conéxion que cobramos a nuestros clientes estan determinados por los costos de los activos

quie ‘'son riecesarios para cumplir ¢on ¢l nivel de confiabilidad requerido por las regulaciones locales con ei fin de.

conectar a cada cliente al sistema de transmision prmclpal cuando dichos activos no son propiedad del usuario.

Estos cargos se- ‘caloulari sobre 1a base de los diferentes tlpos de activos de conexidii, puestos en operacidn

por ETESA y seran pagados por los usuarios, dé acuerdo con el equipo tipico utilizado y forma parte de la misiiia.

tarifa aprobada por ASEP para los servicios de transthisién ‘en cada periodo tarifario. Sin- -embargo, al determinar et
importe-a pagar a ETESA, incluidos como -componentes, s¢ Incluyen el-cargo de activo de cohexidr caleulads y 1os
costes de inversién y salario en relacién con la prestacion finica de los activos:de conexién (a difereticia dé la totalidad

del ST). Estos. ingresos generados por la tarifa no'estén destinados a proporcionarnos beneficios, sino mas bien a.

cubrir principalmente el costo de operacién y mantenimiento de fos activos utilizados-con respecto a los servicios. de
conexidn.

Guastos por Naturalein

Nuestros gastos por naturaleza se detallan en la Nota 29 de nuestros estados financieros auditados mclutdos
en ofra parte de este-documento. Nuestros gastos de operacién se subdividen en costos. de transmision de energia,

costos de conexion, costos de operacitn integrados, gastos generales y administrativos, depreciacion y amortizacion,

amoruzacmn de servidumbres..
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‘Costos de Transmision de Energia

Lios costos de fransmision de energia consisten, entre olras cosas, en salarios y beneficies de empleados-a
tiempo completo aSJgnados ala division de transmlston gastos de Generacién Obligada, costos de: reparacién y
mantenimiento, _serwcms o_peratlvos,_ ma_terlales_._y_s_ur_nlnlstros ¥ dl_sposwl_ones.para [itigios.

Costos de Conexion

Los costos de conexidn consisten, entre otras cosas, en salarios y beneficios de empleados a tiempo coimpleto
asignados a la-divisién de conexidn y otros gastos generales: exclusivamente asociados a este.servicio.

Costos de Operacion Integrada

Los costos de Operacién Integrada consisten, entre otras cosas, en salarios y beneficios de empleados a
tiempo completo asignados a Ja CDN y al Hidromet, costos de reparacion’y mantenimiento, servicios opérativos,
materiales y-suministros, y servicios comerciales y financieros.

Gastos Generales.y Adininistrativos

Los gastos generalesy administrativos consisten en gastos generales que ho-estdn directamente rélacionados
con nuestras operaciones.. El principal factor'que afecta.a los gastos administrativos:son los costos de mano de obra,.
que son impulsados principalmente por-el nimero de-empleados ¥ la inflacién y Ios contratistas.

Gasto de Depreciaciony Amortizacién

Los gastos de depreciacion y amortizacién ificluyen la depreciacion de la propiedad, planta y-equipo. que
comprende la Réd de Transmisién de ETESA, incluidas las Hrieas de transmision y otros equipos

Amortizacion de Derechos de Servidumbre

La amortizacidn del gasto de derecho de servidumbre incluye la amortizacién del derecho de servidumbte
donde residen las principales lineas de transmisién.

Costos Financieros, néto

Costos financieros, neto mcluye ‘zastos por intereses ¢ ingresos por intereses de nuestra deuda a largo plazo,
préstamos de partes.relacionadas y emisiones de honos,

Impuestos sobre la Renta

Nuestro gravamen por impuesto sobre [a fenta consiste en el imptiesto sobre Ja renta corriente estimado y el
impuesto sobre fa renta diferido para el periodo relevanie.
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Resultados de las Operaciones para el-perfado-termi}rada ef 31 de diciembre de 2019, 2018 y 2017

Resultados de las operaciones para-el periodo terminado el 31 de diciembre de 2019, en comparacién con los
.periodos terminados el 31 de diciembre de 2018 y 2017.

.La-sig'uiel__ate'-tabl_é, muestra nuestros resultados operativos pdra los péeriodoes terminados el 31 de diciembre de:
2019, 2018 y 2017 (en iiles de dblares estadounidenses):

% de %% de N Yo de
201 ingreso 2 ingreso 017 ingresn
total totxf total

_ (En miles de délares estadounidenses)
Ingreses de actividades ordinzrias

Transmisién de energia 120,952 83.76% 108304  §2.52% 84,459 1%
Congxion 4871 337% 5017 3.82%. 7438 %
Operacion iritegrada 15324 10.61% 12286 9:36% 14719 13%
Total deingreses de actividades ordinarias 141,148 97.75% 125607  95.71% 106,616 97%
QOtros ingresos. 3,252 225% 5,637 4.20% ] 2,885 3%
Ingresos Totales 144,400  100:00% 131244 100.00% 109,300 100%
Costo _de_lra_nsmi_:sién dé:engr_gia‘-” -14:657  10.15% -30.338 0 23.12% -56,99% 52%
"Cosfo de Conexion’ -id6  0.10% -147 0.11%. 127 0%
‘Costo d& opetacitn integrada. 7,675 531%. =402 5.64% -6,199 6%
Pérdida por.deterioro de-deudores comerciaics 352 027% 2 0.00% 0 0%
Depteciacion y amotlizacion 28,127 19:48% 228,886 22.01% -23,446 21%
Amortizatién de derecho de servidumbres, -3, 777 2.62% -2,689 2.05% -1,480 1%
"Gastos generales y administralivos S12,095  §33% -10686.  8.14% ~11,016 10%
Resultados de las actividades de operacida _ 77601 _ 33.74% 51,099 38.93% 10,233 9%
Costos financieros, neto. 31,581 21.87% 20,045 1527% <1440 7%
[_?articipacién en Ia.gana_nc'ia__de inver_s.i'én'-cn_._as_pciadas 2,273 1.57% - 1804 13%% 781 1%
Part}cxpgc;én en la perdida de inversion en negecio 10590 -0.73% 180 0.14%. 188 0%
conjunto. _ —
Utilidad antes de inpeesto.sobre la Fents 47234 32LTI% 32677 24.90%. 3,386 3%
Impucsto sobri farenta
Corricate -11,142 1.72% 4309 3.28%. 853 1%
Diferida 246 -0:17% 9 0.00% 3617 3%
Total impuésto sobre la renta -10,896 7.35% -4.309. 338% -2.764 3%
Utilidad. después deimpuestos 36,338 25.17% 28,368 21.61% 622 1%
Movimiento neto en'salde de cuentas de diferimiento: 0018 -6.94% 45764 12.01% 0 0%

dé dctividades reguladas

Utilidad neta déspués:del movimicnto en satdo de

cuentas de diférimiento de actividades reguladas- 26,321 18.23% 12.604 9:60% 622 1%

e ———

(1Y Incluyc astds felacionadds. con los gastos de Generacidn: Obligada por U.S.82,743; US.$ 8,670 y U.5.$43,346 para los periodos
termiriados ¢l 31 de diciembre de:2019,.2018'y 2017, tespectivamente. Véase la nota 29 de los estados financicros
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Resultados de 2019 eir comparacion con 2018
A2019vs, A% 2019
2018 ¥5, 2018_

(En niiles de d6lares estadounidenses)

b,

019 018

_[

Ingreses de aciividades ardinarias

Transmisién de.encrgia 120,952 108,304 12,648, 12% '
Conexién 4,871 5,017 (146)  (3%) '
Operacion integrada 15,324 12,286 3039 25%

Total de ingresos de.actividades ordinarias 141,148’ 125,607 15,541 12% :
Otros ingresos 3,252 5,637 (2,384)  (42%) i
Ingresos Totales. 144400 131,244 13157 10% '
Costo de transmision de-energial” 14657 -3(,338 15681  (52%) _
Costo de Conexién -146. -147 0 (0%)
‘Costo de operacion iitegrada -7.675 1402 (273} A%

Pérdida por deteriors de-deudores comerciales: -392 2 {394) 100%.

Depreciacion y athortizacion -28,127 -28,88¢- 759 {3%)

Amortizacion de derecho dé servidumbres 3,777 -2,68%: (1.048)  40%

Gastos generales y administrativos ~12,025: -10,686 {1,339} 13%

Resultados de las actividades de operaciin 77,601 51,099 . 26,503 52%

Costos financieros,.ncto -31,581 20,045 (11,536}  58%

Participacién en la ganancia de inversién en asociadas 2,273 1,804 469" 1_0_0"/9'

Participacién en lé-perdida de inversidn en negocio conjunto -1;059 ~180, (879 100%.

Utilidad antes de impuesto sobré la renta 47,234 32,677 14,557 45%

impugsto sobrc farenta

Corriente -11,142 -4,309 (6.832) 159%.

Diferido 244 0 246 160%
Total impueste sobre 1a-venta 10,89 -4;309 (6,585)  133%
Utilidad dbspués__dc'impucs,tos 36,338 28,368 7,971 8%
Movimiento neto en saldo de cuentas de diferimiento de actividades reguiadas -16,018 15,764 5746 (36%)

Utilidad neta después. del movimicnto en saldo de ¢uentas de diferimierito de

actividades reguladas 26,321 12,604 13,717 109%

 Incluye: gastos telacionados: con los gastos de Generacion Obligada-de U.$.52;743. y U.8.$ 8,670 para los periodos terminados el 31 de
diciembre de 2019y 2018, réspeciivamente. Véase 12 nota 29 de los estados financieros;

Las ingresos totales de las operaciones del periodo.finalizado el 31 de diciembre de 20119, aumentaron un

10% ¢'U.S.$13.2 miliones, debido principaimente a los mayores ingresos de transmision por-12%, en comparacion
con el periodo terminado el 31 de diciembre de 2018. Este aumento-de los ingresos: por transmisién se debié
principalmente g mgresos adicionales por un importe de U.S.§ 12.7 mitlones. como.consecuencia del efecto-del le
la entrada en-operacion comercial denuevos activos. productivos durante el 2018. Este aumento se comp]emento
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con ui incremmento del 25% en 16s i Ingresos por servicios dé operaciones integradas en el periodo terminado ¢/ 31
de diciembre de 2019 en comparacion con el mismo petfodo de: 2018. El incremento de [os servicios de. eperacmnes
intégradas se debid en parte a los ajustes de los pagos reglamentarios que recibimos en. relacion con esos servicios,
como consecuencia del incremento de los costos que experimentamos en la- prestacién de servicios de operacion
integrados v servicios dé conexidn;

La-siguiente tabla muestra.un desglose de nuestro costo «de”transmision de energla para los periodos
terminados €l 31 de diciembre de 2019 y 2018
A % 2019 vs,

2019 2018 A 2019 'vs. 2018 501
Casta de Transmision de energén {En miles il¢ dolares estadounidenses, exceptuande port:ci]t'ajes_)
Gasto de personal 5,149 7,635 {1,486) {19%) .
Reparacién y mantenimicnto 1619 3,934 (2.315) (59%)
Coslo por dafios;causados {2) 0 0 0 0%
‘Servicios-comerciales y_.f?nanci_ércs 1,7_8'8 2,128 (340) {16%)
Servicios no persanales 2,191 2,584 (393 {15%)
Maieriales y suministros. 616 1,144 (527 (48%%)
Alguileres 205 420 (215) (51%)
Servicics basicos 848 797 51 6%
Viftieds y-transpottes 303, 411 (108) {26%)
Combustiblé y lubricantes 171 51 20 13%-
Provision de pasives por litigios 0 2,401 {2,401) (160%)
Iripueslos; tasas de regnlacidn y"ﬁs_palizaci(jn o Q- g %
Generacion, oBIigad'a- 2,743 8,670 {5,927} (68%0)
Otros gastos 1974 64 (2,038) (3,190%)
“Total Costo de transmisién de energia 14,657 30,337 (15.681) (52%)

Durante‘el periodo-terminado el 31 de diciembre de 2019, el 22% de nuestros costos y.gastos de operacion
correspondieron a los costos de transmision de energia, el 18% de los gastos generales y administrativos, deitro
de los costos de transmisi6n de energia, ¢l gasto de generacién obligatoria-ha- bajado al 4% de nuéstros costos
totales..

El costo de transmision de energia disminuy6 en un 52%, o U.S.$ 15.7 millones, en el 2019 en
comparacién con el 2018. Estas disminuciones de costos se deben: principalmente a la reduccion del 46% en
materiales y sumlmstros, del 59% en Ja reparac;on y mantenimiento y del 19% en los gastos de persnnal
compensado por un aumento del 6%-en servicios basicos, Sin embargo, la tercera linea de fransmision también fize
directamente résponsable de la-reduccidn del 68%; 0 U.S.3.5.9 millones de la reduccitn de las.tasas de Generacion
Obligada.




La siguiente tabla muestra un desglose de nuestros gastos generales y administrativos para los periodos
terminados €131 de diciembre de 2019 y 2018.

2019 201 A2Ovs20lg A Le201%vs

= == —_— 2018
Gastos penerales y administrativas (En miles de détares estadounidenses, exceptuando poreentijes)
Gaslo dé Persoral 6224 4:416 1,867 4%
Reparacion y mantenimiento 548 200 347 173%
Servicies comerciales y finaricieros 1,743 1,566 177 11%
Servicios no-personales 571 1,789 (1.218) {(68%5)
Materiales y suministros 177 186 {9) (5%)
Alquileres 777 359 418 116%
Servicios-bisices 396 224 172 77%
Vidticos y transporte 151 80 71 90%
Combustible y lubricantcs 7 41 {34) (83%)
Timpuestos; tasas deregulacion y fiscalizacion 1543 414 1,129 273%
‘Organizaciongs interiacionales 19 6 13 203%
Provision por litigios” 0 ¢ I 0%
Prayision por Ja-obsolescencid de inventario” ] G 0 (%.
Provisién por-tetiro voluritario ] 1,227 (1,227 {100%)
Otros gastos 131 177 (308} U'f"‘%} .
Total Gasios generalesy administrafivos 12,025 10,686 1,339 13%

Los gastos generalés y administrativos aimentaron un 13% en el periodo terminado el 31 de diciembre-
de 2019 en comparamén con el mismo periodo de 2018. Este aumento se explica prmc;palmente por un aumento
de 41% en gasto de personal y un-aumento de 273% en gaslos de impuestos, compensado por una reéduceién de
100% en la provisién por retiro voluntarjo y 68% en servicios no perscnales.

La depreciacion de los activos disminuyd un 3% v la; amortizacion del derecho de via aument6 un.40%
en el periodo-terminado el 31 de diciembre de 2019, debido a la incorporacion de Ia tercera linea de transmision.

Los gastos financieros aumentaron un 58% en el periedo terminado el 31 de diciembre de 2019 en
comparacion con ef misimo periodo de 2018, prmmpalmenle como resultade de intereses relacionados con nuestra
‘facilidad-de crédito con el BCIE y el pago de intereses de nuestras emisiones de bonos.

Los.gastos del impuesto sobre la renta autientaton 153% én el periodo terminado el 31 de diciembre de
2019-en comparacién con 2018 debido al mayor beneficio operativo duratite el periodo.




Resultados de'2018 en comiparacicin con 2017
A 2018 vs, A % 2018

(En mies de dblares estadounidenses)

Ingresos de actividades ordinarias
Transmisién de-energia 108,304 84,450 23,845 28%
Conexidn 5,017 7,438 (24200 {33%)
Opéracién integrada - 12,286 14,719 @433 (17%)
Total de ingresos de-actividades ordinarias’ 125,647 106,616 18,991 18%
Otros ingresos 5637 2,385 2752 95%
Ingresos Tofales 131 ,'_244 . 109,500 21,743, 20%
Costo dé transmisién dc energia ™ 230,338 56,998 26,661  (47%) ;
Costo de Conexién =147 -127 (19 15%
Costo dé-operacion integrada -7,402. -6,199 (L202) 19%
Pérdida por deterioro de deudores comérciales 2 ] 20 100% :
Depreciacién y-amottizacion 28,886, -23,446 {5.440) 23%
Amortizacién de derecho de sérvidunihres 2,689 1,480 (12005 82%
Gastos generales v administrativos -10,686 -11,016 33F {3%)
Resultados de lag actividades de operacion 51,099, 10233 40,866.  (399%)
Costos financieros, neto -20,045 -7:440 (12.603)  169%
Participacion en Ja ganancia de inversidn en asociadas 1,504 781 1,022 0%
Participacidn &n'la perdida de inversién en negocio conjunte -120 '—1_88'_ 7 0%
Utilidsd antes de impueso sobre Ia renta 32677 3,386 29,291 (865%)
Impuesto $obre Ia fenta

Corriente: 4,309 853 {5162} 100%

Diférido 0 3,617 3617 (100%)
Total impuesto sobre la renta ~4,300 2,764 (1,545)  56%
Utilidad Adespués de impuestos. 28,368_ 6__22 27,746 4,462%
.rl\éigl:r:]i_’;g;imo neto én salde de cuentas-de diferitniento dé actividades 1 5,7_6. 4 o 15,764 {(100%)
Utilidad netr despuds del movimiento en saldo de cucntas de 12,604 622 1982 (1,927%)

diferimiente. de actividades reguladas

® Incluye gastos relacionados con los. gastos de Generaci6n Obligada de: U.S.$.8,670y 18,343,346 para los 'p’_}_cﬁb_dci_s terminados €l 31 de
diciembre de 2618 y 2017, respectivamente, Véase la nota 29 de los estados finangieros..

Los ingresos totales de las eperaciones aumentaron uit 20% debide principalmente a un avmento del 28%
en los ingresos de'transmision que ascendieron 4 U.S.$131.2 millones, parael periodoterminado el 31 de-diciembre
de 2018. Este aumento se debid principalmeiite al aumento-de Ios ingresos de tranismisién por un imposte de
U.5.$23.8 millones directamente:relacionados con 1a puiesta.eén funcionamiento de la-tercer linea de fransimisioh.




La siguiente tabla muestra un desglose de nuestro costo de transmisién de energia-para los periodos
terminados el 31 de diciembre de 2018 y 2017.
A% 2018 vs.

2018 2017 A 2018 vs: 2017 T
Costo de Transmision de encrgia {En miles de défares estadounidenses, exceptuanda porccntajqﬁ).
Gaito de personal 7,635 4939 2,696 55%
Repardcion. y mantenimicnio 3,934 846 3,0@8 4
Costo por-dafios Causados {2) v} 4:555 (_'4_,-'555): (100%)
Servicios comerciales y financieros 2,128 734 1,354 190%
Servitios o personales 2,584 674 1910 283%
Materiales y suminisiros 1,144 429 75 167%
Alguileres 120 416 4 1%
Scrvicios basicos: 797 514 283 55%
Vidticos y transportes 411 323 88 27%
Combustible y lubricantes 151 103 48 46%
Provision.de pasivos por litigios 2,401 0 2,401 0%
Impuestos, tasas.dc regulacion ¥ fiscalizdcion 0 28 (28} (.1Q0%]_
Generacién obligada 8,670 43,346 {34.676) (80%)
Otros gastos. 64 90 (26) 100% '
Total Costo.d¢ transmision deé energia 30337 56,008 {26,660) (47%)

El costo de transmision de energfa distiinuyd un 47%, o U.S.$26.7 millones, en €] 2018 en comparacion
con 2017. Estos menores costos se-deben principalmeéntea la reducc:on de nuestro costo de Generacién Oblj gada
de 80% o U.5.834.7 millones, debido principalmente a la puesta en operacion de la tercera linea de transmision,

La siguiente tabla muestra un desglose de nuestros. gastos generales y administrativos para los periodos
terminados el 31 de diciembre de 2018y 2017.
-4 % 2018 vs.

2018 2017 A 2018 vs. 2017 5017
Gastos generales v adminislmﬁvus (En mites de dflares estadounidenses, excepinando-poreentajes)
Gasto de Personal 4.416: 6,038 ():721) (289%)
Reparacién y mantenimicnto 200 164 36 22%
Servicios comerciales v financieros 1,566 304 1,262 4153%;
Servicios no personales’ 1,789 1,981 (192) (_10%)
Materiales y sumifiistros. 186 182: 4 2%
Alquileres 359 318 41 13%
“Servicios basicos 224 28i (&5 (20%)
Vidticos'y transporte 80 136 (56) 41%)
Combustible y lubricantes. 41 22. 19 88%
Impucstos, iasas de _l_‘cgulac'i_én-_-y fiscalizacion 414 1,173 (739) {65%%)
Organizaciones intérnacionales 6 5. 1 100%
Provision. por Jitigios i 269 (269) 0%
Provision por 1a obsoleécencia de inventario 0 0 0 0%
Provisién i_ior’.'rétird voluniario 1,227 0 1227 0%
:Otros, gastos 177 a4 133 (303%)
Total Gastos gencrales y administrativos 10,686 1L016 (33 (3%)




- Los gastos generales VE admmistratl\fos disminuyeron un 3% en el periodo terminado el 31 de diciembre
de 2018 en comparacion con el mismo periodo de 2017. Esta disminucién se explica principalmente por una
reduccion del 28% en gastos.de persenal, yun aumento del 415%en gastos. de servicigs comerciales y financieros.

TL.a depreciacion de los activos aumentd 23% y la amortizacion del derecho servidumbres aumentd 82%
pari el periodo terminado el 31 de diciembre de 2018. Esta diferencia se-explica principalmente por el aumento

de activas debido a la tercera Tinea de transmision.

Los gastos financieros aumentaron en un 169%. para el pérfodo debido principaimente a los U.S.8 12.0

millones de intereses relacionados con nuestras ficilidadés dé crédito con Scotiabank y CAF;

 Los gastos del impuesto sobre la renta aumentaron un 56% en el periodo terminado €] 31 de- diciembre
de 2018 en comparacidn con 2017. El tipo impositivo efectivo subié al 30% debido a las ganancias del periodo.

Liquidez y Reécursos de Capital

Financiamos la.mayorfa de nuestras necesidades de liquidez a través del éfectivo generado por operaciones
y financiamientos de deuda, La siguiente tabla muestra nuestros flujos de efectivo para los periodes. indicados.

Para €l
periodo- Para. 2] afio ferminade:
termirado diciembre 31
diciembre 31
2019 2018 2017

(En miles de dflares g_stadoqnidcnst_:s_}

Efectivo neto provisto por-(utilizado en) las

e S 6,406 7,578 80,900
actividades de operacion ' (7,578) i
;Efcctrff? neto utitizado en lag actividades de- 96417 (1024013 (53.283)
inversion :
Efectivo neto provisto por las actividades de 108,913 78081 28546

financiamiento

Efectivo.nefo proviste por (utilizado en) las actividades de operacidn

El ﬂu_]o de caja generado parael perioda terminado el 31 de diciembre de 2019, a part;r de las actividades
operativas fue de U.S.$ 6.4 millones; lo-que representa un aumento del 185% en comparacion con los U.S.$ (7.6)

millones con respecto-al afio final de2018.

Esta'diferencia s¢ debe principalmente 4l aumento de los ingreses operativos del periedo por U.5.$ 25.3

millones en comparacién con 2018.

Efectivo neto utilizado en lus actividades de inversion

Nuestros.gastos de capital {(incluyendo adiciones de propiedades, plantas y equipos més-adelantos en efectiva)

fugron de-U.S.§ 95.3 millosies para el periodo terminado el 31 de diciembre de 2019.

. Efectivo neto previste por las actividades de financiamiento

El 15 de dgosto de 2018, suscribimos un préstamo sindicado con Citibank (como organizador principal)

'y otros prestamistas, por U.S.$ 400 millones, con véncimientoel 6 de septiembi¢ de 2021 y una tasa variable de 3
-meses libor iiés un diferencial de 2.25% tasa de interés anual. -Los ingresos se utilizaron para pagar totalmente el

costo de la tercera linea-de transmision, un total de. U.S.§ 275.8 miiliones: También fecibimos U.8.$ 52.7 milloneés
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adicionales de nuestra facilidad de crédito con CAF para financiar los requisitos de CAPEX. Pagamos por adelantado
nuestro crédiic con CAF el 2 de abril de 2019, por un monto total de. U.S.$ 74.8 millones.

_ En marzo de 2019, recibimos foridos por un total dé U.S.$132:7 millones'de nuestras facilidades dé
préstamo a corto plazo, que tehemos la intencidn de pagar con lds ingresos de. la oferta. de bonos locales e
‘internacionales,

En la primera semana de abril realizamos dos emisiones de bonos por un total de U.S.$575 millones,
U.S.8500 millones en el mércado internacionial a una tasa fija de’5.125% y un plazo de 30 afios y U.S.$75 millones en
el mercado tocal a una‘tasa fija de 3.85% y un plazo de.7 afios. Estos dineros fueron usados para cancelar el préstamo
de 17.8.8 400 millonies con Citibank y pagar anticipadamente 1as lifieas de crédito con el Banco General y €l Banco
Nacional de Panama.

Desdrrolle de Pro ectos'y Obligaciones Contraciudles Financieras
El siguiente cuadro establece ciertas obligaciones contractuales al 31 de diciembre de2019:

_-A Diciembie 31,2019
Pagos por periodo

Total Corto Plazo Large-Plazo
¢ Crécio® (En miles-de délares estadounidenses)

Lineas‘of Crédito N 25,000 25,000 -
‘Bonos Internacionales® 500 000 - °500,000
.Bonos Locales® 75, 0(}0' - 75,000
Subtotal 600,000 25,000 575,000
Otros compromisas®™ 33,238 33,238 N
Total 633,238 58,238 575,000

1y Las lineas de-crédito incluyen las Facilidades de Crédito enire ETESA como Prestatario'y. Banco Nacional
de Panamia y Banco Cehtroamericand de Tritegracién Econdmica,

2y Bono cmitido bajo la regla [44A, Repulacion § en cl mercado internacional a un plazo de 30 afles
amortizable a partir del afio 16y unatass fija de 5.125%.

(3) Bone emitido-cri ¢l mercado panantefio, pagadem al vencimiento, a un plazo de 7 aftos y una tasa fija de
3.85%.

{4) Otros compromisos ificluyen el pago dé nuestras cuentas por pagar, incluidas las ‘obligaciones ¢n virud de
‘nuestros contratos.de gastos de capital existentes. Iistos compromisos estan supeditados a cicrios progresos
en la construccion-de proyectos.

Gastos de Capital
Propiedad, planta y equipo

Los gastos de capital de propiedad, planta y equipo (que incluye adiciones de propiedades, plantas y equipos-
mas adelantos en efectivo d terceros) fueron de U.S.$-95.3 millones para el periodo terminado el 31 de diciembre de
2019,

Inversiones en empresas reliicioriadas

Tenemos la siguiente participacion de capital en otras empresas. Poseemos 6, 500 acciones en Empresa
Propietaria de la Red (EPR) con un valor nominal de U.S.$ 1,000 cada una, lo- que representa una participacion del
11.119%, adquirida en septiembre de 2011..

También poseemos 300 acciones en la Red Centroamericana dé-Comunicaciones (REDCA) con un valor-
nominal de U.8.$ 1,000:cadauna, 10 que répreseita una participacion del 11.11%, adquirida en octubre de 2012.

Por 1ltimo, poseemos 8,187 acciones en Interconexion Eiéctrica Colombia Panamé (IECP), con un valor
nominal de U.5.$1,000 cada una, lo que representa una participacion del 50%, adquirida en febrero de 2010.




Gastos Futnros de Capital

Proyectamos gastos de capital durante los préximios diez afios con un promedio de 108,9 miliones de délares

EE,UU. al affo. Se ¢spera queé nuestros requisitos de capital se financien con una combinacion de recursos interngs y
deuda dé tefcefos.

Politica de Dividendos

S6lo hemos pagado dividendos en dos de los \iltimes 10 afios: U.S.$ 5.8 miliones en 2010 y U.S.$2.3

millones-en 2015. En cambio, hemos invertido Ja mayor parte de nuestras ganancias netas anuales en ¢l desarrollo de.

Ta expansion v la eficiencia de nuestras lineas.de Iransmision, lo que nos proporciona una tarifa méas competitiva en
el marco del régimen tarifario..

Divulgacién del Riesgo de Mereado

Debido 2 que tenemos: principalmente Zctivos fijos y de latga duracion, nuestra politica es aumentar el
financiamiento predominantemente con verncimieritos a Iargo plazo y a tasas fijas.

Riesgo de'las Tasas de Interés

Los cambios significativos enr los valores razonables y los flujos de efectivo fiituros de. instrumentos
financieros que prieden atribuirse directamente a los i riesgos de las tasas de interés incluyen cambios en los ingresos
netos de 10s instrumentos firancieros cuyos flujos de efectivo se determinan en referencia a la flotacion de lTas tasas
de interés 'y cambios.en el valor de Jos instrumeritos financieros con flujos de efectivo fij 0s.

Nuestros activos son prmc1pa[mente activos tangibles fijos.y de Jarga duracién, En consecuencia, los pasivos
financieros que se utilizan para financiar dichos. activos consisten principalmente en pasivosa largo plazo atasas fijas,
Esta deuda se registra én el balance a un costo amortizado.

El objétivo-de la gestion del riesgo de las tasas de interés es lograr una estructura de deuda equilibrada,
disminitir el jimpacto en Ios costos. debidos a las. variaciones de las tasas de interés y.reducir la-volatilidad en el estado
de resultados.

La siguiente tabla compara nuestras deudas y muestra que Ja mayoria de la deuda al 31 de-diciembre de 2019,
est a una tasa variable. Por-lo tanto, las variaciones en las tasas. de inflacion: podrian afectar potencialmente nuestros
gastos finanhcieros.

Importe-en Moneda Original
Moneda Tasa de Tipode (En miles de délares estadouniderises)

Deuda o indice Interés Tasa Diciembre 31, 2019  Diciembre 31, 2018
Caja-de Ahorros, préstamo USS$  6.74% FlotanteD - 23,024
Caja de Ahorros, Linea de Crédito  ‘U.8.%  6.74% Flotante - - 721

Corporacién Andina de Fomento ~ U.S:$  6.28% Flotante® - 71,432
Citibank, préstamo U.SS$  4.94% Flotante® - 400,000
Bono a 30 afios U.SS$  35.13% Fija® 500,000 -
Bono a 7 afios U.S$ 385% Fija® 75,000 -
BCIE, Linea de Crédito 1.5.% 4.39% Flotante(ﬁ) 25 000 -

(1) Latasa ffotante de Ia facllrdad de crédito-corresponde a 6-meses LIBOR mis un margen de4 00%, ol una fasa.de interés migima
anual de 5.5%,

(2) Latasaflotante deja f‘aclhdad de crédito corresponde a 6:meses LIBOR mids un margen de 3:45%

(3) Ladasa fiotante de la facilidad de crédito. corresponde a-3-nieses- LIBOR mds un margen de 225%

(@) Lalasa.de la facilidad de crédito es-f1jd hasta s vencimiento

(5) Latasade la facilidad de érédito cs fija hasta su vencimicmta

(6) lLatasa flotante de la facilidad de crédito.corresponde a §-meses LIBOR més un margen de 1. 75%




No-estamos expuestos materiaimerite al riesgo de cambios en Jas tasas de interés del mercado. Sin embargo,
los. aumentos de la inflacién podrian afectar el coste de la denda de ETESA vy, por lo tanto, nuestros gastos
financieros. Bste. impacto se compensa en cierta medida con e] mecanismo de indexacion dé nuestros ingtesas, que
también se-ajusta para Ja inflacién mediante formulas de indexacidn.

Riesgo de Cambio.de Divisas

Manfenemos nuestros libros ¥ registros financieros y publicamos nuestros éstados financierds €n Balbods,
Desde poco después de la independencia de fa Reptblica de Panama de Colombia en 1903, la Repibiica de Panam3,
4 través de un acuerdo monetario con los Estados Unidos de- América, ejecutado el 20 de septiembre de 1904, ha
establecido el dolar éstadounidense como. su moneda de-moneda dé. curso legal. El Balboa, la unidad monétaiia de la
Repiiblica de Panania, estd a la par y de libre cambio.¢on ef délar estadounidense. La Republicd de Panama no emite
moneda ¢n papel ¥ én su lugar utiliza el dolar estadounidénse como moneda. de cirso legal. El uso dél ddlar
-estadounidense como.moneda de curso legal y moneda.del pais también esté expresamente reconocido por el Cadigo
Fiscal de la Repdblica de Panama. Todos los montas estiblecidas en este documento se muestran en ddlares
estadounidenses, pero como se sefiald anteriormente, son equivalentes a Balboas

Riesgo de Liquidez
Riesgo asociado a nuestra gestion

Correnios el riesgo-de no poder satisfacer nuestias necesidades de efectivo, o no poder hacer un pago de
deuda al vencimiento. Ademds; es posible que no podameos liquidar los activos de manera oportuna a un precio
razonable.

Para garantizar qué somos capaces de responder financiéramente tanto a las oporturiidades-de inversién de
capital, como-al pago oportuno de nuestras obligaciones, mantenemos tres lineas de-¢rédito rotativas dedicadas para
el capital de trabajo. por un monto de US$130 millones, Estas Iineas de crédito comprometidas, contratadas en
diciembre de 2018; fueron otorgadas por un periedo de un ‘afio. por el Banco-General, BCIE y Banca Nacional de
Panama.

Estamos expuestos a riesgos asociados con ¢l endeudamiento, incluido.el riesgo de refinanciacién cuando
nuestra deuda vence: Estos riesgos se mitigan mediante el uso de deuda a largo plazo y la estructuracién adecuada
de los vencimientos a lo largo del tiempo,

La siguients tabla: presenta las amortizaciones de capital y los" pagos de intereses estimadoes
corréspondientes a nuestros. pasivos finangiéras (deuda), segin su fecha de venciimiento, al 31 de diciembre de 2019
ydicietnbre 2018 y 2017,

Mis.de 1a3 3a5 5410 Mis de 10
‘Vencimiento dela

Denda. (prin:éip'al)' 1 Aifio Afios Aiios Afos Afios Total

{(En millones de ddlares estadounidenses)

Diciembre 30,

2019 54, 57.0 57.0 206:0 986.9 1,361.0
Diciemlbire 31,

2018 35.4 470.2 246 525 184 601.1
Diciembre 31, _ _ \

2017 372.6. 48.6 36.6 412 28.1 527.1



Arreglos Fuera de Balance

A la fecha de este documento, no tenemos ning(m arregio fuera de balance material.

Principales Politicas Coiitables

Las principales politicas contables aplicadas en [a preparacién de nuestros estados financieros se detallan -
en Ja Nota 2 dennestros estados financieros anditados-y nuestros estados financieros intermedios no auditados. Estas
politicas se' han basado en las Normas NIIF, en efécto desde ¢l .inicio de las operaciones ¥ se han-aplicado
uniformemente-durante los periodos preseritados.

The principal accounting pollcles appllecl in preparing our financial statemerits are detailed in Note 2 1o our
audited financial statements and our unaudited interim financial statements. These policies have been based on 1IFRS -
‘Standards, in effect since the start of operations and applied witiformly for the periods presented..

Estimaciones Contables Criticas
Uso de Estimaciones en la Prepardcion de los Estndos Finanéieros

En la preparacién de los Estados Financieros. de ETESA, nuestra direccién hace estimaciones sobre una
variedad de asuntos. Algunos de estos asuntos-son muy inciertos, v las estimaciones implican'j juicios. basados en la
informacién dlspomb]e paranuestra direccion en ese momento. En la dis¢usion a continuacién, nuestra direccién ha
identificado varios ‘asuntos para los cuales nuestra presentacién finaniciera se veria materialmente afectada si
hubiéramos- utilizado diferentes estimaciones que: razonablemente podrian utilizarse o en el futuro cambiamos
nuestras estimaciones en respuesta a cambios que es razonablemente probable que ocurran. Esta discusion aborda
Tnicamente las estimaciones que nuestra direccion considera més importantes en funcion del grado de incertidumbre
yla probablhdad de'un impacto ihaterial si se hiblera utilizado una estitiacién diferente. Hay muchas otras dreas en
las que se utilizan las estimaciones de [a administracion sobre asuntos inciértos, pero ¢l efecto razonablemente
probable de: las estimaciones modificadas o diferentes se considera no imporiante para nuestra presentacion
financiera. Consulie las notas.de los.estados financieros de ETESA para obtener una explicacion mas detallada de
Ta aphcacmn de estas y otras politicas contables,

[as siguientes son las polltlcas contables que nuestra direccién cree ‘que son.las mas 1mp0rtantes para la
‘presentacion de nuestra.condicion financiera y los resultados de las operaciones: ¥y que requieren juicio subJetlvo

Propiedad, Plantay Equipo

Propiedad, planta y e_qui'p_o incluyen los siguientes articulos: construccion en proeeso, terrenos, edificios,
plantas.y equipos, equipos: informaticos, muebles, vehiculos de motor y otros bienes, plantas'y equipos.

‘La construccion en proceso incluye mano de obra, materiales, interés vy asignacion de- algunos costos
generales y generales. Los gastos de intereses directamente atribuibles a la construcmén tanto de naturaleza
especifica como genérica, se devengan Unicamente durante el periodo. de construceion, También se incluyen en la
capitalizacion de la construccién en proceso los gastos directamente relacionados con el personal y-otros ‘gastos de
cardcter operativo atribuibles al proyecto. Una vez finalizada, la construccién en proceso se transfiere a la clase
_ap_roplad_a de propiedad, planta'y equipo una vez-finalizado el perfodo de pruebay los activos disponibles para su
Uso.

La amortizacién se determina utilizando el método de linea recta teniendo en cuenta sus valores de coste
-menos residuales durante su vida (itil econdmica estimada, Un cambio-en la estimacién de vidas iitiles podria afectar
el nivel de gastos de amortizacién anuales reconocidos durante el perfodo, Al estimar las vidas utiles y el valor
residual - esperado nos basamos principalmente en la experlen(:]a real con activos similares y recomendaciones
técnicas de ingenieros.y fabncante_s. Las estimaciones se revisan anu_alm_ente para cualquier cambio. Cuando se




retiran los compohentes de-propiedad amortizables, et toste origimﬂ ¥ los gastos de de’srhantelalhiento, tienos el
valor residual, se cargan a la amortizacién acumulada, '

El valor en uso‘es ¢l valor actual de los flujos de-efectivo futuros estimados que se espera que se deriven
del uso continuo del activo y de su disposicion final.

Conrgbi{fdad de Impuestos-sobre ln Renta:

De acuerdo con la ley fiscal panameiia, los impuestos sobre la renta se calculan y pagan por persona juridica.
Comoparte del proceso de preparacion de nuestros estados financieros, estamos nbllgados a-calcular nuestros.gastos:
del impuesto- sobre la renta en funcion-de las tasas vigentes en el momento del célculo (que estan sujetas a carnblos
por la promu[gacuﬁn de una nueva tasa ImpUSItl\«'a) AIncluimos en nuestros resultaclos mensuales prehmmares el
calculo de impuestos de acuerdo con la ganancia al final del ‘mes y también teniendo en cuenta todas las }eyes-
aphcab}es {gastos dedumbles 'y ofros) al hacer este célculo.

Las tagas del impuesto sobre la: renta utilizadas para calcular los impuestos diferidos son las tasag
impositivas que:se espera que se apliquen al periode en que se realiza el activo o se liquida el pasivo, sobre Ia base.
de las tasas impositivas (y las leyes fiscales) que se han promulgado o promulgado sustancialmente at finat del
periodo corréspondiente. Estas tasas pueden diferir de las tasas impositivas utilizadas para.calcular los gastos
actuales del impuesto sobre la renta. Un cambio en latasa del impuésto sobre la renta puede afectar el valor contable
de los impuestos diferidos, 10.que puede resultar en un impacto en las ganancias.

Deteriore de las Cuentas poi Cobrar.

A partir del 1-de enero de2018 ETESA adoptd las-disposicicinies de-1a NIIF 9 que incorpora un modelo de
pérdida esperada. El modelo de pérdida esperada se basa en la experiencia historica de la Compaiiia sobre el
incumpliniiento de sus clientes y considera elementos de visitn a futuro. Los eleméntos prospectivos se basan en el
juicioy consideran la industria én la.que operan nuestras contrapattes, asi como la condicion niacroeconémica general
de Panamd. Si las condiciones eén Panamé o en una industria especifica cambian. significativamente, nuestras-
estimaciones de deterioro de los eréditos comerciales pueden cambiar significativamente. '
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EMPRESA DE TRANSMISIGN ELECTHICA, 5. A {ETESA}
(Emprasa 100% poselda por el Esiado’de’la Repobiica de Panama)
{Panama, Repdblica ds Pansme)

Estago de situacién financ

por ol periddo terminado 31-da Blclambre da 2018 y afio terminads a diciemtre. 2018

{Cifras &n balbods)

Agtivos

‘Actives ng eorrientes
[nvarsién en asociadas

Invarsisn en nagoclo-conjunte

Inmuebies, plania, m.o._._ﬁo. y meforas 2 ka propladad, neto
di dipraciacion y &mertizacion acimidadas

‘Consiricclones an proceso.
Datacho de' servidumbras, nate
Inventarls de rapuesto, nele
Préstamo por cobrar esoclady
‘Fondo.de cesantfa

‘Adalantos a cantralistas

-Acliva por darecha de uso
Impussto diferida ativo

QOtros aciivos

Totel ds activoa no corrientas

JActivos corrientes

Elecliva

Efectivo rasidngido

Cuentas por cobrar,
Distrtbuidoras de anargia
-Benersdoras da shanjla’
Entidades gubsmamentates
Qtros agenies dei miercady
‘Olias. ’

Provisién para cusntas incobalas
Cuentss por cobrat, nsto

‘Aclvos db conlratos

Impuestd sobre [ renln. pagado pof arlicipado.

Totdl de activos corfenias

TFotal da activos

Saldog deudoras de duantes de difsfimisntos de aclividades :

Total de actives y saldos deudores de cusitas de
di{erimiento de actiildades regulpdas

Las nibias an las piginds 10 2 Ja 74 sen parls integrel do 153 5513808 fnantisrs,

11
12
13:
14
K]

18
34
7

16
18

1,35

2135

24,35

12

34
2

-20

2019 28

16,507,324 - 150056,166
1,454,322 2,517,599,
505,649,403 582,287,988
149,825,568 130.268,B54
108,797,581 59,344 856
4,074,459 4,206,452
2,260,600 2,596,154
2,154,920 2,448,485
6,712,321 8,950,420
4,285:418 o.
(803,982 885,825
1,605,358 2,116.603
889,128,265 835,349,367
67,746,602 19,468,626
‘0 o
0,000,886 45455699
29305482 22773835
588,464  BEB.4E4
1542571 1,174,009
3,585,968 5,177,739
74137487 ~ 75,168,335
(2403054} __ {2,795.354)
71,784 597 © 72373881

0 24164280

3,245,827 o
.._hm..wﬂm‘mmm. - 118,006,867

1,011,908212 051356254
15924075 23,378,257

. 1057832807 574734511




Fatrimonioy Pasivos

Patrkmonio

Accionas comunes; aulotizadas 52,000,000 sip valar aominal;
emitidas y en cireulacién al valor indicatio

Aporte de-capital
Utilidades no distribuidas.
Impueste.complementario
Total de patrimonte

Pasivos no conlentes

Fréstamos y obligacionas )
Bonos Par pagar intemacionakas
Bonos Por pagar iocales

Provisién para prima de antigledad-
Provisidn para [itiglos

Davolucidn tanfada por pagar
Aetenciones.a contratistas

Total de pasives no corrientas

Paslvos corriontes
Préstamos y obligacionzs
intereses por pagar

Totel de prastamos por pagar

Cuanlas por pagar:
Froveedores )
Dishibuidoras de energla
Ceneradoras de energla:
Olros -

Total de cuentas per pager

Fetenclonas a contralistas,

Gastos agumulados por pagar y alios pasiios

Impuiestn sobra Ia renta’por pagar
Tatal de paslvos corrientes
Total de pasivos,

-Compramises y contingencias

Tetal da patrimanio ¥ pasivos

Saldas acrdadores de cuantas de difenmientos de-actividades

Total palrimeonio, prsivos ¥ saldos acresdores de cuentas de
difesimlento de:actividades reguiadas

21

. m".._
24

24

25

26

iz

‘23

23

20

2

a4

20

2099 2018
128,971,072 124,871,973
84,667,484 68,667,484
162,104,433 134,721,140
(4,577,708} _ {4.977.708)
350,666,101 528,282 647
1,014,304 483,932,040
500,000,800 2
75,000,000 B
3,914,125 2,134,740
451,230 1,725,781
16,012,643 40,528,854
4,978 926 2,118,215
602,372,230 _ 530,434,508
26,253,576 6,423,248
4,744 988 2,443 811
T2G.GB7,805 10,865,068
24,265,909 75,930,662
815,205 2,660,698
7,640,399 18,207,019
415879 1,358,142
33,288,122 83,196,522
2,343,025 1,172,248
8,983 518 ;740,509
8,076,616 388,696
i B2.528,184 112,353,034
BA5,001,418 642,787 643
1,035,667,505  D66,070,540
22154 692 4,663,971
1,057,632.987 574,734,511

{0}




EMFRESA DETRANSMISION ELECTRICA, 5. A, {ETESA)
[Emprasa 100% pessida.por af Eslado de la Hapiblica da Panamd)
{Panams; mnn_._a__nu db Panamay

Eatado de restitedes

Por oF periddoslerminados e} 31 da Dicienithe de 2019, 2016 v 2017

(Citras en bafzoas)
Moty ame 13}:] ns.
e de actividades ord] .
..ﬂn_m_._m_.n_m_o: e enemgia. 21 120,952.277 108,304,009 mh...amw._..mm
Canexitn 3| 480,847 8,017,107 7,437,569
Dnmw.m.nK: _a_.mmm.mo.m 21 15,324,382 12,205,884 14,718,465
Tofel de \ngrazos ds actividedes ordinatias 28 141,748,016 _126606,080 . 106,615,754
Uiros ingrasds- 21,480 3262187 5636601 2,884,678
de. .. 21,31, 32 A.x‘.mmm..mhmq. '{30,337,887), (56,538,467)
Condxldn ’ 31,32 {145,801} {146,514}, (127.344)
Dpetacionintagrads AN, 32 (7,674,801} FAN S (6199 mmmu_
g.ﬁ.&n uoﬂ delerlore do deudaras camerclales (332,906) 1,848
De |y emortizacisn 1 {28,126,963)  (2B,BAG255)  (23.445 E&
Amorizecién da derecho da servidurmbres 13 (3,7¢5245).  (2.689,003) 1,480,406)
Gastos penorales ¥ un.a_:m.q.._qm_:z.cm . a1, 32 _._m.omh..mﬂw_. {10,685,643) (11,016,304}
Rasultados da ias actividades da I 1o 77,6027 51,098,572 103,232,740
.anm?m%.aaw. neto ] 33 (31,580,758} [20,044,895) {7,440,765)
Paricinazion enla ganancia de Inversidn en asccladas a 2,272,529 1,803,512 ©oFehaa
.Pasticipacién en la pdrditla da Jnversitn en- nEgocic conjunto 10 1,059,193 {130,153} {187,575}
Uttidad anins _._n impuesto sobre la reata - 47,234,256 32,577,127 3368, 217
Impuastn sobr la renta ] )
“Comgnte 34 {11.141,983; (4,309,496} 852,581
Diferide 246,215 a2p.0s9 (3,816,574 .
Talal Inpuesty scbre 1a renta. {10,885,760) (3,951.438) {2.764,3311
Utided n_u_ ‘ana.anies de movimiantos netos en E__nna
on do dilerimi de actividod G - 36,338,468 mmumm.m..am._.. 621,826
Mavimignte neto en sdldo de cuenlas da difarimienta de aclividades
q«nn.._nlnﬂ facionad ﬂﬂ..D. ef tads dal afio 2t {107,874) (15,763,720} D
Utllidad da! afio y movimlentos natos- m: asldos do cuentas .
de diterimi de actividad qule -26,320,614 12,931,871 621,828
Gonancia por.accicn m_._ﬂmu.mm los saldos da-cisntas
‘de diladmisnto de avlividades reguladas .70 . 0.55 0,01
Ganancia por accita despuds da los saides de cuentes
.de dilarimienio da actividades reguiadas 0.51 .28, .01
Laspolas e fas pdgines:10'a fa 74 son pari i t de fos estades §i




EMPRESA DE TRANSMISION ELECTAICA, S. A (ETESA)
{Emprasg 100% poselda por ¢f Eslado de la Repiiiica de Fanami)
{Pandmd, Ropiibitsa de Panama)

Estada de cambios en el patrimonio

Rortos pariddos terminados o] 31 da Diciembre da 2078,31 diclembre2018

{Cifras 8n balboas)

Galdo sl 1 doeners de 2018
Total de fas utilidades integrinles

Impacta de aplicacidn de g NoATIas
Total de fas utilidades Intégemles:
Utilidad heta

Tola! de ulilidades inlegialon

Contribuciones ¥ distribuciones del accloniat
Aportd dul accionista

Fotal de contiibucionas Y distrbuciones al acclonista
Saldo ol 31. de dicembre de 2016

Saitto ol 4 do anero do 2014,

Salda. )

Totnl de tas usilidades Integsiies
Utliidad riata

TFolai da willdades inlegrales

Cantribucionas y distibuciones dei accianista,
Aclalization Impuele sohre la renia 018

Folal dd contricuciones i distribuclones al acciinista
Saldo al 31 de Diclémbre dd 2019

Liag riolas en fas pdginas 10 a la 74 son parle inlegral de fos esiados nanciaros,

Nata

Acclenes Aporte e Utilidades no Impueste Total de
cominss capital distribuidas  complomentatio  patrimonin:
124,671,873 B6B,GE7,484. . 123.080.534 (4.776.715). 311,853,376,
fi] a- {1.301,457) 0 {1,301,457}
121,789,977 4,776,715} 310,651,918
0 a . 12,831,871 . O 12,931,971
1] 0 12,831,871 1] 12,931,871
o ] 1] 200.993/ {200.553)
] . 0 1] (200.993; (200.993)
© 324,871,973, 68,557,489 . 134,721,148 4077708 323,282,897
g
194,871,673 68,667,484 134,721,148 4,977,708} 323,282,807
324,871,673 68 667,454 134.721,148 {4,077708) 323,202,807
0. o, _ 26320614 § . 26gp0atd
G i 28,220,614 4] 26,320,614 -
1] 0 1,062,669 o . 1062650
o T Tio6esso o 1,062,669 .
124,871,979 68667484 162,104,431 {4,877,708) 350,666,180
e p—— —

(o
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{Panimd, Repiblke da Painmd)

-Extado da Aufos de atestive.

" P iu8 afios terminados ¢f 31 de Diciombee do 2019, dlam

L4 fotas o f2s pdginas 103 13 74 590 pario lntegryl da Jos estadod financigrs.

ay HHY
(Cdras e bathiis)
Haoby ko) 2nia w17
Flajos da edeciiva da ban petividedes do operacis . .
Utilidad peta 25.320,814 12,83167¢ fi31,826
Ajlistes por:
uusnuns._. inmualas, dlaniay squipos I 28,126,881 26,585,255 23,445,942
36m 6 derpsho da 13 1776845 2,585,002 1,480,456
_u.u___w,u: | pan cuanize fnoEﬂEnn. 392,400 {1,849 R ¢
Aidn para oheal iz g i o ] {107,633
m._aa..n ﬁgu:mm_ et an _a:..n da; R_..aw [ 30 (424.318) [4,573.712) C18347
160 ariia g o eavanzg ‘[£.802,613) {184,281}
_quo.vwna_.. ania n»in_w uo nrqocio S...w._ﬁ_o A0 {1.055,193) 180,183 182,575
{Raversitn) provisitn pata figios y nca_u_.n.swﬁ $.504,854 2,401,280 1,888,371}
‘Prvisidn prig davohcldn iadiana 24 {7.545,545) FE1GIT.
Cosilos franchngs, nolo A1500,758 20,044,865,
Efacty do tdagsaniar s suentas da acividades  reguladas if {8.046,539) AL201,024)
j gasto'de | sohire 1a ona 22 11,141,883 4 309,455 Emm.ma:
Gosto e impuste sobrela mata tEferide 2 248,21 {328,055) 3,615,972
- Cnrables mn activos i paslvor de operEcidn: . .
Cuantas por cobrar y activas e conlela REASOANY . (81,854806) {133,024)
‘Ties eciives 1485805  {53700135) 8054551
Cuanias par pagar (56,578,768 24 99,789 30,321,851
mea_“_w __ﬁuaa. . {18,080,039) 13,581,910 {1,84%,682)
nam ﬂ.:.s» Ly o:cn_._oaan_ 1,779,985 421,980 {443,009
- Efactive ‘g Inn 1 da i X EERLE) Yr 11498, B3,170.760
impuesic sobo 13 ronla pagafs {7.129.083) o ']
Inlaroses pagados . {28,268,209) _ {15.069,515) {2.778.600
Efactive nato provislo por (utizeda an) tea sellyldodes de of 16 1,405,820 75780731 80,900,186
. Flujos de afectivo delas aciividadss da Invernds .
intateEas racihind 510,357 248,159 216,187
Gambivs on ol fando do cesantla  {16,485) {225,968| {edrran
‘Dividandos rgeibidos de asoclad {1,608,313) 252,294 “F15.000
Adquislcion de sctives Hies 1 {45,548,378)  -{54,156,254] 490,575
Producto de ka vanta de acie fjo ] 5,000,000 o0
FagoE a constucElonss an proceso -4 (10,526,728)-  {19451,878)  {53.448,767)
- Adiquisieidn da servidumbre. 13 {30.229.570)  _(24.627 :._._ _a
‘Efectivo nate utlzede on tas sctividadsw He iveraidn [B4175,107) (102,401,240 {53,203,224)
.H:F-nn. facHye de lan sethvidades de. Rnanclam} X X
_ApoHes di caphal [} a 13,768,503
linpueste complameato. [} ) o ’ o
_Pago nor L tarcara finea de iransmisidn 28 0 [275,B30.816) ]

b al alictive rastringida ’ ) q 550,000 o
Producip da prasiamas por magRr . 501,267,080 452659977 459,324,052
Abchos a uiu—w_.:ou . {492,355.289) . _ [35,308,142) 134,644,657)
Efzctve neta p 1o porfon actividedes de h Jamient: TOBSTZEET  _ FEOAYND. EEEI5A0H
‘Elecio da tas cuanias da dil it de acliv 0 pleA ks Ered 25,214.863 [40.000,000)
{Diaminuizidng aumants nats an o sleciva 48229975 -{6.603,431) 15,162,360
Elgeiivd, al inicle ol s I AER 68 mm”_ mu_am.w 3 mum_awﬂ
Etzctlvo al Final del efo 57,758,602 10,468,625 25,152,067




EMPRESA DE TRANSMISION m_umo._.mmonr S..A. (ETESA)
(El Estado de'lz Reptblica de Panama posea el ._ocub de ETESA)
ﬁnm:mam Reptiblica de-Panamd.

Notas a los Eslados Financieros al 31 de diclembre de: 2019

(1} -Entidad! que reporta

Empresa.de Transmislon Elctrica, S, A, ("ETESA™ es una sociedad andnima conslituida -
mediante Escrittrar Pablice NG, 148 de- 19 de ehero de 1988, como restitado de fa
reestructuracian dal Instituto-de Recirsos Hidraullcos y Elsetrificacion (IRHE) aprébada. por ol
Corisejo de Gabinéte del Gobiarma de 1a Reptiblica de Panama miediante resoiucién No. 266
da 27 de noviembre de 1997,

La actividad de EYESA conslste en transportar |z energle eléctiica de alta tension desde el
\punto ds antrega de las empresas generadoras hasta sl punto.de racapcitn de |as empresas
distribuidoras o ‘grandes. clientes, incluyendo las interconexionss inlemacionales, De igual
forma ETESA, tiene a su-cargo {a operacion del sislema integrade nacional, cuyo objetivd a5
‘atepder la-demanda en el sistema Interconectada nacional en forma confiable, segura v.con
zalldad de senvicio, madiante la utilizacion de fecursos dié generacitn y transimisidr dispanibles,
inctuyendb las ifterconexiones intemiacionales, asi como adminlstrar sl'mercado de contralos
'y el tnércade ocasional.

ETESA, a fravés de las Resoluciones.de Gablnete No. 5 del 28 de enero de 2004 y No, 174
dei-§ de noviembre: de 2011, fue autorizada por el Estado para 12 suscripcion del Cenvenio
Interinstitucional con af Mi “m.mq_n de Economia y Finanzas para la.conslitucian y administracién
de! ‘Fondo da} Estabilizacidn Tararia {FET) v Medianis la Resalucion- ‘de Gabinete No. 59°de
mm de junio.de 2015 dei Fondo Tasifarto. de Dnnamam :u_.ov

ETESA inicié oparaciones el 19 de gnero de 1998, su oficine principal esta localizads en. la
Avenida Picardo J. Affaro, Edificio S Towar Mall Pisa No, 3.

El Sistama Neaoional Eﬁmu_,mmu ?umao_mu tniegrada) estd noa_u:mms por las siguientes
divisiones:

Gentro Nasiohe! de Despacho

La operacion jnlagrada es un serviclo da utilidad plblica’ que lleng: par objeta atendar, an cada
instante, la démanda en el sistema intercoriectade- nacional, én forma Em. Segura ¥ con.
calidad de servicia, mediants Ia utllizacldn dptima de los racursos da. mm:mﬂmn 3y transmisisn
disponibles, ingluyando las Inlarconexionias damamn“o:m_mm_ asi como administrar el mercado
conltratado v of marcado ocasional,

El Centro Nacional de Despacho (CND) es una dependencia de ETESA, y de acuerdo al-
maridaio de Ja Ley 6 da 3.de fébraro.de’ 1897, ETESA, debera llavar una adectada separacion
contable de |os ingresas v costos corespondientss al setvicio de operacidn integrada,




EMPRESA DE TRANSMISION ELECTRICA, S: A. (ETESA)
{El Estado de la Republica de Panama poses e 100% da ETESA}
(Panama, Reptibica de Panama

. Notas a fos Estados Financisros al 31 de diciambre de 2019

2

La Gerengia-de m_naamaca_uuﬁ birinda los servicios de hidrometecralogia e

Hidrometeorologia

drologiaa nivel
nacidnal en’ la’ Republica de Panamd. La. no_._.__umﬁ ser el enlace con los servicids
melecroldgicos nacionales de olfos pafses de! drea y coordina con-el Sistama Nacicnal de
! (SINAPROC}, el avisc de.alerta ante fandmencs mstegratigicos exiramas.

La Gerencia da Hidromeéteorologia en ef campo de la metaaralogia 65 Emuozmwu_m ds. procesar-
y analizai toda Ia informacion generada en {a red de estaciones meteoroldgicas daf _um,m. n_m.
iificar, coordinar y proyectar ia investigacion nacional &n mslsorclogla.

La Gergncia de x_naam_moa_omqm. en el campo-de Hidrologia es responsable de planificar,
coordinar y proyectarla invesligacitn nacicnal relativa 4 inventario; calidad y. muqo:mn:m_._.__mao..

s los recursos hidricas del pafs, preparar los prondgsticas hidrolagicos que a corto y larga plazo

contriiuyen a te opsracion da los embalses que sirven i las centralss hidrosléciricas del pafs.

La Gerencla da am_muiom:m es responsable de constrisit, mantanier y operar la red nacional
de sstaciones melzoroldgicas e hidrofdgicas. Efectuar lak madidas de los niveles de las aguas
supericales y subterrdneas; operar el sistema naciohal de telemedida de variatilas
hidrolégicas v Hevar a cabo las medidas de ios caudales y sedimentos de lus rios nacionales..

Mareo lagal v regulatorio

-Gonforme To que establece & Ley No. 6 de 3 de febrerc de 1997 v las modilicaciones

efeciuadas por la Ley 57 dei-13 de octubre de 2009, ETESA tisne [a- responsabilidad de

‘preparar los prograrmas de irwersidn ¥ expansidn da la red de transmision de gnergfa eléctrica

an el sistama interconeclads nacional; operar v efectuar fa copstruceién. de nuevas.
instalaciones y refuatzos de & red de transmisién; asi como lo de opefar el sistema
Intercanectado nacional, preparar ef plan de. mxum_._m_oz de transmisidh y plan Indicativo da

Geheraclsn, aperar, manienar y prestar [os serviclos relacionados con la red nacional de

matgorolagia e Mdrolagta.
EBTESA s regulada por las sigulentes entidades:

Autoridad Nacional de Servicios Pdblicos {ASEP)

Establecida de acuerdo.con la iy def ente regulador de log.servicids pablicos de 1896, Es upa
éntidad auténoma.del Goblesno de Panamd con (3 fesponsabilidad de regular,: dontrolar
dalerminarias tafifas para la prestacidn de los sarvicios de electricidad, entre Glras sarviclas.,

Seeretaria de Ensrgin

Bu mision es-formular, proponer.g Jmpulssr 18 polftica nacional ds energia con la fihalidad de

garanlizar |a seguridad del suministro;. &l uso ragionaf y eficiente de los recursos y la enetgia
e manera sostenitlie, segin el Plan de Desarrolle Nacional

Bese:de canizbilidad . . . g
Los astados finansieros han side preparados.da conformidad con ias Normas Internacionates
da Informacion Financiera (NIIF}.

Los estados Tinancieros fueron aprobados por la administracién para su emisién ol | de
da 2020.
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@

)

Base de medicidn
Log esiados financieres han sido preparéddos sobre fa base del costo histdrich,

‘Moneda funcional y de presentacion

Los sstados financiaras estan expresados en balboas Amx ) que 8s la monaeda fuficional da.
ETESA. Elbalhoa es Is unidad monstaria de fa Replblica de Panama, la‘cual estd ala pary

g5 de libre camblo con'sl ddlar (3) de los Estados Unidos de América, La Aeptblica de Panamd

no.emita.pape! moneda propio,.v.en su Jigar, al délar de los-Estados Unidos de >3m:nm sQ°
ulifiza como mongda de cursa _mnm_

Uso de estimagiones y supuesios
Al preparar este estado financiero, {8 gerencia ha realizado juicios, estimacionas y- supuestcs
que afectan la aplicacion de las politicas contables y 05 montas de activos y pasivos.

informados. Losresultados teales pusden difarir de estas estimacionas.

Las éslimacionas y supuestos relévantes son revisados reguiarmente.. Las modificaciones da
las. sstimaciongs contablss son reconocidas prospectivaments.

a; Juicios

La informacion scbre juiclod reafizedos en |2 apficacitn de politcas contablas quetienan el
efécto mds mportante sobre los importés.reconocidos sn el-estado kinanciero se describe’
gn Jas siguientes natas:

Nola 8 -- Determinacidn da infliencia significativa-en una inversicn en asotiada

Nota 10 - Determinasion de si-existe-un acusrdo o negocio conjunto’

‘Nota 34 —clasfficacion de awendamientos

Nola 3(c) ~ Determinacion de [as vidas (itfles el inmueble, ptanita, equipoc y mejoras a fa
‘propledad o

b. Sustesto e liesnidumbres en jas estimaciones:
‘La.informacidn sobye. supuestos € incertidumbres de estimacitn qué Tiénen un zmmma.
w_m_._a_nm__su de resuftar en un ajusts méterial a los impories. en lioros de activos ¥ pasivos
eh.e! afic terminado ef 31 de diciambre de 2019 sa incluye en las siguientes notas:

‘Nold 23, .24, 34 - reconsicimianto y madicién de pravisiones v contingencias: sipuestes
claves relacionadis con la wuqccm_u__ﬁmn y magnitud de una saiida da recursos econdmicas;

Gn de la estimacion para vmaﬁ_mm crediliclas esperadas por deudores
comerciales y aclives def contrato:: supuestos daves para dalerminar fa tasa de pérdida
promedic ponderads.




EMPRESA DE TRANSMISION mrmo._.mzub S, A. (ETESA}
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Notas a los Estados Finansleros al 31 de diclembre de 2018

Medicidn de log valores razonabiles

Algunas de Jas polilicas y revalacionas cantables da ETESA raquisren [z medicidn de
los valores fazonables tanto’ de los activos y pasives fifiancieres como He ios no
financleros,

ETESA cuenfa con-un marco de contic} sslablecido. ai relacidn con la medfcién da los
valbres razonables, Este incluys un equipo de valorizacisn que tiens Ja responsabifidad
general por la superdsién de tlodas las mediciones significailvas -del vator razonabia,
incluyendo los valores razonables de Nivel 3, y que reporta ditectaments af
departamente de Finanzas.

Ef squipn- de valorizacian revisa amc_m:jmam los dalos. de entyada no chuervables
significativos y ins ajustes de valorzacidn. 57 se use informacitn de terceros, como.
collzacionas da corredares o sefviios de fjacion de precios, para medic los- valores
razonables, al equipa de valorscién avalia a2 evidencia ohtenida de fos tercaros para.
raspaldar la conclusisn da que esas valbfizaciones satisfacen los requarimientos de las
NIE, inclityendo &l nivel denire de la jerarquia del valor razoriable dentro def qua
deberian clagificarse esas: ¢m_czﬂmn_u_._mm.

Los. asuntos de valoracidn m,m_.____nmccom son _ac:smaow al Comitd ds Auditoria de
mqmm.p

Cuando 56 ‘mitle. 8l vafor razénable de un activo o pasivo, ETESA uliliza datos de
mercada observables siempre que sea posible. Los valores razonables se clasifican en
niveles distintos dentro de una jerarquia del valor razopable fue se basa en’ ‘o5 datos
de entrada usados en las técnicas da véloration, como sigue:

- Mivel 1: precios cotizados {no-ajustados) sn mercados aclivos para- aclives o
pasivas.idénticos,

-~ Nivet 2: datos de entrada difesentes de los precios. cotizados incluidos.en el Nivel
1, gue sean obsarvablas para el aclivo o pasivo, ya sea directa {es dacir, Emn_omv
¢ indiractamente ﬁmm dacir, darivados.de Jos pracios):

- Nivel 3; dalos para ef gctivo o pasivo que no se basan en datos da marcada
nbzervables {datos de ertrada no observablas).

S los datos de entraga-usados para medir el valor razonable de-un activo o pasiva sg
clasitican én riveles distinios de la jaramyuiadel valor razonable, sntonces la medicion
del valor razonable s clasifica en sy totalidac an: el mismo nivel de 1a Hmamﬁ_._“m dat
valar razoriable Gue fa variable de nivel. més bajo que sea slgriificativa para la medi
total.

ETESA reconioce las transferencias entre los niveles deia jerarquia del valol razoriatilo
al finat del perfodo sobre e gue se informa durania- el £uat e&urid al cambic.

En la Nola 33 -de instrumentos financieros _:nEmm la informacitn adicional. .mo._ua

stupuestos rmn:cm al medir los valores razonables.




EMPRESA DE TRANSMISION ELECTRICA, S. A. (ETESA)
(E? Eslada de Ja Raplblica de Panama: posee el .Bc@r e ETESA)
(Panama, Republica de Panama

Notas a los Estados Financieros al 31 de diciembre de 2019

{a8) Resumion de politicas do.contabilidad mas- _avn_.g_._ﬁmr.
Las pefificas de -contabilidad detafladas a nc_:__._cmna_._. han sfdoc aplicadas per m._.mm>
consistartemente con aquellas utlizadas el afio anterfor.

.«m‘_ Instrumentos financiaros

Las deudards comarciales.e Instrumentos de deuda emitidos inicialmenie se recondes
‘euando sstos e originan. Todos os otros activas financieros v pasivos financiercs se
teconacen inictalmente cuando ETESA $2 hace panta de fas disposiciones contractuales.
del instrurnanto.

Un .aclivo financiero. {a menos que se aun daudor comercial sin. un componente de
‘financlacién significativo) o’ pasivo financiera se mide injcialmente al valor razonable
més en el'vaso de una paiida nd medida al valor razonable Gon camibios en _.mm:“_mnom_
los costos de transaccion directarente alribuibl 5 a su edyuisicldn o &
deudor-comerciat sin un components d de findndiagidh significative s mide iniciatmente
al precio de 1 transaceisn; -

lasifieacidn ¥ medicién postarior:

Activos-financisros

En. el reconccimiento Imicial, un activo-financiero se clasifica como medido a; costo
amartizado, a valor fazonable con camblos en dtros resultados integralss — inv
an nm:n_m a valor razonable con- nmau s en ofros resultados intgorales — inversién an
1, 0.2 valar raZoriabla cop camblos en rasultados.

Lds activos financieros ne se reciasifican despids de su reconagim enta Inicisl, gxcepto
SV ETESA cambiza su modelo de negoclo para gestionar los actjvos finarcieros, an cuya’
caso, lodos los aclivos financieros afectados son reciasificados al’ u:..:mn dis-del-psimer
um:on_c sobre el Que se informa podterior al cambia on el modely de-negocia.

Un activo finénciero deberd medirse al coste emortizado si se cumplen fas dos
condiciongs siguignites y no asta designado. como medide a valor razonable con
cambigs.en resuitados:

- El acllvo financiero se conserva déntro-de un modslo de negocio cuyo objetivo es.
mantaner fos activos financisros para obtener flujos de afeclive’ cottractuaies; y

- las condiciones contracluales del active financierc dan lugar, en *mn_.,mm
especificadas, a flujus "de “efeclive qua son dnfgamarite ‘pagos dal principal e
interesas sobre el imparta principal pendisnte.




'EMPRESA DE TRANSMISION ELECTRICA, 8. A. (ETESA)
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Notas ‘a los Estados Financieros al 31 de diciembre de 2019

Urna: inversién en- deuda debera medirse al valor razoneble con cambios en otros
resultados integrales si se cumpten las dos ¢ondiciones siguientes: 'y no esta deslgnado
camg medido at valor razonable con- «cambios en resulfados:

~ El activo financlers se conserva dentro de un modsto da negocio cuyc ohjstiva se
logra tantd obteniendo. los-flujos de efective coniractuales como.vendienido los
activos firancieros? yfas condiciones contrattuales del activa financieto dan-lugar,
anfechas especificas, & fujos de efeclivo que son dnicaments pagos del princlpa
& interesss sobre sl importe dé! princlpal pandiente.

En el reconotimlento Inicial-de tna inversldn de patrimonic que no 85 mantenida para
smuon_mau ' m._.mm_p pueds realizar una elpccidn irevacable en el momento del

i icial de presentar [os cambias posieriores 2n el valor razonable en
ciras qmm_.___mn_om integrales. Esta aleccidn.s& hace Incividualmente para cada fnversidn.

Todés los. activos financiercs ne clasificades como medidos al costo-amortizado o af
valor razongble con camblos &n oiros resultados- integrales como se deseriba
m:.mzu:ﬂmi? son madidos a) valor razonable con cambios en rasiitados v se
prasanten en el estado da resullados,

Activas finanicigros — Evafuachin del modeld de negocio

ETESA realiza uns valuacion det ehjetivo del models de :mmon_o en el que se mantiene
un activo financlero & aivel da canerd ya que es el gue mejof refisja la manera.en qus
se gestiona el regocioy 20 que se enflega [ informatidn a-ia gerancia, La informacian
considerada incluys: . .

- Las poiiticas y {os objélives sefielados para ia cartara v la. oumqmna_._ de esas
_uo“:mnmm eri ta practica. E5tas incluyan ‘estratagla da Ia gerencia se anfora.en
cobrar ingiasos gor interases contractiales, mantenar un paril de rendimisnio de
infarés contrefo o coordindr Ja. duractdn de los activos financieros con la de los
pasivos que dichos activos estdn financianda o las salldes de-sfective esperadas.o
realfzar flujos de efectiva madiante |z venta dea los activas;

- Cdmo se svaia el rendimiento de i cartera y como éste se informa &l personal
clave de fa gerencia ETESA;

= Lps riesgos qie- m_mnﬂm: el randimiento del nodelo de negocid {y los activds
financigras mantenidos en el modelo de negocio)y, en concraic, 14 forma en que s&
gestionan dichos riesgos;
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Avifros financieros - Evaluacion de i los flujos de efectiv contraclirales son solo _umuu.a
gz principal y los interésas

Para propdsitos de-esta evaluacdion, el “principal” se dating como el vaibr razonabla del.
activo financlero en el mamentfo dal reconacimients inicial, &l “intarés” s define sémo
|2 cantrapresiacion por i velor lemporal da dinerc por el Hesgo crediticio Bsociado con
elimporte principal pandienle durante un perodo de umaun conersla ¥ por obos riesgos
y costos de _Hmﬂmao hasicos {por ajemplo, &l riesgo..de fiquidez y los cosios
maa_am:m__:umu -a5f como tambisn un margen de ulilidad,

Al evaluar 5! os flujos de efectivo: conlractuales son solo pagos: det principal v Tos
intereses. ETESA considera los términos contractuales-del instrumento. Esto incluye-
evaluar s} un activo financiero contlene e condicion contractual que pudiera cambiar
el calendario. o importe de los fijos da efective conlractuales de manara que no
cumpliria asta caridicion. AT hacar esta avaluzcion, ETESA considera:

- Hechos conlingentes que cambiaran el-importe o el cdlendario de los flujos- de
afdclivo:

- Caracterislicas.de-pago anticipado Y prormega; ¥

- Términos que limitari e} derecho de ETESA. alos: fiujos de efectivo procedentes te
activos. mm_.u.maano.mf

Activos financleros - Medicion postatiar y ganancias y pérdidas.

Actives financiercs a costo amortizado

‘Estos activos sa miden posteriormanta al costo amortizado usands el método del interds
‘sfactivo. El coste amotiizade s reduce por las pérdidas por deteriord, Ef i ingress por

intereses’ _ﬁm_ 0 hubiese) y el detericro se recontcen en resultados, Ocmfc_mq ganancia
o.pérdida en iz baja en cusnias ss raconocs &n &l restltado,

by _amn_m%..m&gmm €1 inversiones contabiizadas bajo ef metodo dé fa parficipacion

Las pariicipaciones de ETESA en las inversionss .contabilizadas am_o el método de fa
paficipacion incluyen las paricipaclones am asocladas y sn up negacio conjunto.

Una asociade es una entidad sobre ja que ETESA tiene una infllancia signiticativa perg
ne contrél o.control conjunto, de sus politicas financieras y da opearacién: Un nagocic
conjunto es unacusrdo-an sf qua ETESA tishe control conjunto, madiante el cual ETESA
tlene derecho a fos actives netos dél asuerdo: y.no derechos sehre sus activos y-
obligacionas por sus pasivos,

Las paricipacionas en-asociadas yan el negocio no:E_._E sa contabilizan usandg el
‘mélodo de la participacion, Initialmente se reconucen al eosto, que incluye tos costos de
transaccidn. Bespués del reconocimienty nicial, tos- estados financieres incluyen: la.
_umnaﬁmn_o: de ETESA en fos. resultados v al Smc_.mqo _n_muwa ‘de las Inversiores
tabilizadas: bajo el mélodo de la participacién, hasla la fasha gn gue'la infuancia
significativa o ef control eofijunte casan.
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inmuebles, planla, equips y.mejoras & la propiedad

i,

Heconotimiento.y med: ion )
L.os iimuebles, planta, .equipo vy mgloras 4 la propledad estan valorados al costo

menos la depretiacién acumulada, exceplo por los terrenos que estan valorsdos af
costo.

Los castos inefuyan los gastos gue san dirsclamanta msnc_n_mm a la-adguisicidn del
active. Los costos de los activos construidos incluyan los costos. de materiales y mano
de obra directa, ¥ algin otro.coste directamente relacianado con el Activo para que:
esté en |as condiciones necesaras para que puétda operar de {a forma prevista.

Las gananciat y pérdidas en disposicién de una partida de inmuebles, planta, ebuipo
¥ Baoqmm son deferminadas. comparanda &l produsty de la disposicin con/sf valor
sequn fibros de los activos v son reconccidas netas - denro de Jos “olros Ingresos” an
&l estado de resuitados.

Depreciactdn y-amortizacion

Los elementos de la inmugtles, plants, equipo ¥ mejoras se.depracian y amonizan
usando &) miétodo lineal en: qmmc_ﬁnnm con base efi las vidas titles estimadas:de cada
no_._.__uou..m_.am. Ei teireno no’'se deprécia. Los slementos de fa inmuebles, planta,.
equipo y mejora s¢ emplezan a- depreciar y amortizar desde |a fecha en'la-que estd
instalacla y lisfa para su uso o.en af cast de los activos construides-intemaments;
desde [afecha en ia que el activo esté completada y en condiciones de ser usada,

Los afies de'la vida Ot de {os actives son como sigue:

Vida fitil.

estimeda
Equipo de sub-setacidn 35
Tormes y accesarios- 40
‘Posias y accesorios 40
Condictoras aéreos a5
Ediflcio.y mejoras. ) 85
.Eqillpo de comunicagion 10
Equipo y mobiliario de-oficina 10
Eguipe de fransporte 5
Caminos ¥ sendaros 35
Equipo de informatica 3
Equigo de laborataro 10
Egulpo miscelanso 10
£quipo mecdnico 10

‘Inatalacion y-equipo da bodega 10
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fe)

Los métodes de depreciacién, la vida (il v.los vaiores residuates se revisarén a.cada’
fecha de balance y.se ajustardn sl es.necesario.

lil: GCostos subsiguientes
Los desembalsas. pesteriorizs se capitalizan cuando aumentan los beneficios.
econdmicos fulros {ncamorddos en el activa-especifico con el que se relaclona;
Tedos los demds gastos, incluitlos los gasios en u_nm<m__mm y marcas gensrados
internaments, se reconacen en-resulladas’ cuandg se ifcusren.

El cogto-de remplazar una parle de un aclivo de inmuebles, .pi2nta, mobliiaros v
equipos’ es raconacido en el valor saglin libros de fa partida de] active, sdlo cuando
axiste Ja probabifidad deque el'beneficic eoonidimico asociado al bian retome 4 ETESA
y &l-costo del blen pueda ser registrado.de una forma flable. Elvalor segtn Ebros de’
la pana suslituida s deja de raconocsr.. Los costos del mantehimiento- diario de
inmushbles, planta, mobiftarics ¥ sguipo-son reconocidas en el estade de resultados
durantz et perfode en el que se incurren,

Construccionss-en procasc

l.as construcciones en proceso incltyen los costos de log proyectog considerados en el
Plan' de Expansién de la ted de transmisién, que se ‘encuentran en la ‘elapa de
construecicn,

Los costos de:los. proyectos e tonstruccién se transhieran @ activos fijbs an explotacidn,
a io largo del periodo. o. al cierré del elereicio, tna vez que la infraestructurd {liieas,
subestaciones, eic) haya sido comisionada a enirar a explotacion . comercial y se
disponga de Ia correspondiante acta dé aceptacisn sustanclal o final,

Los.cosles de las construcciones en procese incluyen salarios, presiaciones laborales,
fntereses sobre préstamos atribuibles a fa construccidn y oiros costos directos asociados:
directamenta a los proyactos, Deliguai forma, siguiendo la préctica de fa Industria, ETESA

incluye como parts de los costos de (as construcclones en procase, determinadgs: o_u_mam

da gastos dé los gastos generales v adminislrativos: directamante relacionados a los”
proyectos, al igual que los coslos insuiridos en fos tinahciariisntos obtenides pdra Bl plan

de expansidn de fa red de iransmisidn,

Datrecho de servidumbres

Estos activas conslsten en los derechos adquindos de tercaros, qus ETESA ¥ena para el
paso de las lorres de transmision. E) costo incurido pata obisner Jos derechos de
servidumbre es el monlo pagado por ETESA basado 2h.evaluaciones efeciuadas por la
Contraloria déla Repuiiblica. Los derechos e serviduinbres adguiridos por ETESA, tienen -
una -vide Ui ddfinidd ¥ son madidas &l-costo inehos la amorizacién acumulada. Los
derechos de servidumbres son ainortizados utilizande el método de Yinea racta por 35
afias, con cargo:al estads da resuliados de cada perfodo.




EMPHESA DE TRANSHISION m_..mo.ﬂm_nb. & A (ETESA)
(E! Estade de'la Rapiibica de Panam4 poses-et 100% de ETESA)
{Panamé; Hepublica de Parama

Notas a [os. Estados Ficancieros al 31 de diclembre de 2015

b

{0

jizH

Inventatio'de repussto

El inventario da-repuestd esta valuado al dosto, Los costos son determinados ufitizanda.
el'matodo de costs promedio ponderado, ETESA redliza periddicamente una evaluacion
por -8l posible riesge de deteriord. del Inventafio de rapuesto cada-afio v de existir
indicadorss de obsolescencia se reconogce el #justs contra el estado de resultados.

Saldos deudores.y acreedores de cuentas de diferimients de actividades reguiadas.
ETESA estd sujsta a las regulacionas, acuerdos o ciroularés emitidas por la ASER,.
entidad. que dictaminia’os montos de'ingreses a reconocer por 'ETESA con base &n o
Ingraso ‘Méximg “Parmitido para los periodos larifatios, . ‘por ende_difisre los cargos.
exiraordinarios produsth de eventos sustitados en el perioda, que serdn -mn.._qumnmm par
la tayifa sprobada porla ASEP-en perfodos futires. Las NIIF reqtileren que estas cuentas
de ditefimiento sean preseniadas de forma separada-en los estados financieros para
poder detarminar e! impacto da las.mismas, Cualguier deterioro-del valor de las cuantas.
da diferimliento que no serd racuperatle por medio de las tarifas-aprobadas, se lé dard de
baa con cargos:-en resultados en @l perfode Bn gue se incurra, en una Hnea separada de-
ias operacionas ordinarias de ETESA.

Detarioro def valor
I Activos financleros no derivados

Instrumanios financicros y aotivos de contrato, o N
ETESA reconoce torfeccionss de valor para pérdidas credilicias esperadas por:

- Los activos financieros medidos al coste amortizado

ETESA mide las correccicnas dat valar por un linporte ‘igual a las pérdidas crediticlas
esperadas durante el liempo de vida del instrumenio financiero, desde af inicio del
reconocimiente, excepto por el valor basado &n la aplicacidn daia z_:n 9.

Las correcciones. de valor por cuenias por cobrar.comerciales m_m_._._va se miden por un
importe igual al de las PErdidas naa_zn_mm psparadas durante el tiampa da vida,

Al determinar si el desgo  credit de un aciivo r:m_._o_ma :m stirnentado

significalivamente desde dal reconedimients inicial af estimar tas- wmaamm cretiiticias .
esperadas, ETESA considera lainformacion razonabile. y sustentable que sea relavanis y

aatd dispénible sin costos ¢ esfusrzos desmadidos. Esta incluye infarmacicn, v, anallsis.
buantitativos y cualitativos, basada en la-experiencia histérica de SETESA v una evaluacion

crediticla informada. :._nE«m:ao informacidn lutura:

ETESA asume que el riasgo n_.mn_an_o de un active financiero ha aumentado
significativamente sitlens yna mora-de més de 360 dias,
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ETESA ronsidara que un activo financiero esia en incumplimianto cuando:

- No es prabable que el prestatario pagua sus obligacionss credificias por completo a
ETESA, y no pusda redistribulr las pérdidas entre los otros-agenlss del mercade
m_mn“znu_ para asegurar 8] IMP o . .

- Elagliyo finaficiere.tiens una mota de mds de 360 dias.

_.mw _um_n_Emm crediticias- esperatas durante el iempa de vida‘son tas pérdides cred .
tjue resultande todos los posibles stcesos de incumplimienic durante Ja vida esparada
de un instrumanic financiero.

Las pardidas craditiclas esperadas da doce meses son [a parle de-las pérdidas cradificias
esperadas duranfe el ii8mpoc de vida del.activo que proviensn de stucesos de
incimplimients sobra un instrumento financiers que esta posiblemanta dantro de los. 12
‘meses después de fa tacha de prasentacidn .”o un paricdo __.__,mze, si-l instrumento tiene
una vida ds menos de doce meses).

El _umxoao méxime considerado al esimar las péididas credilicias esperadas-es al pariodo
contractual méxime durante-s] que ETESA esta-expuesta al riesgo de-crédito.

Medicidn g las pérdidas crediticias esperadas

Las pérdidas crediticlas esparadas son el promeédio ponderado estimaia de Jas pérdidas
-credificias. Otras pérdidas ‘crediliclas’ se miden come ef valor presente dé- las
.insufleignclas del efectivo (es decir, Ia diferencia enfre el flujo de etective adsudado a
ETESAde acusrdo con el contrato ¥ Ios flujos de efestivo gue:&sta esperaba recibir),

Las pérdiday eredificlas son descontadas usando Ia tasa de interss efectiva del acliva
financlero.

Activos financieros con dalarioro cradiiicio

En cada fecha de presentacién, ETESA evalla si los act ]
costo amartizado tienen deleriore craditiclo. Un activo financlern tisne “deteriarg crediiclo
euando ha ocurrido uno o mas. sticesos que-tenen un impacts perjudicial sofire’ los :Eom
de efectivy futuros mm__amn_nm dekactivo financiero:

Evidencia de que un aclivo financiero iens deteriord craditicio incluye los sigulenlas datos
chservables:

- Difiuftades financieras significativas del emisor o-def prestataric

- Unincumplimients o.un suceso de mora de.més de 360 dias

~  La reastructuracion de un préstamo o adelanto por parte de ETESA. &n Werminos fue
asle no consideraria do otra manara

- Soestd convirtiendo en probable qua el prestatatic enlre-en quiebra ©-an otra forma
de reorganizacion-financiera; o

- Ladesapariclén dé un metcado.active para al activo financisro en cuestion, debido a
dificultades financieras,
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w..mmmzﬁnﬁa doia has.m..oa para. hma_imm crediticias esperadas en 6f sstado de siluacion
financlera

La nqo____m_m_a pordetericro para fos activos financieros medidos & costo amortizado se
deduce del importe en libros brulo-da los activos:

Castigo
El-importe -an fibros. brulo. de un active financiero se castiga cuanto ETESA no fiene-
expectativas razonstles ds recuperar un active financlero én su totalidad o uiia poraldn
del mismo. En el caso de las clientes distibuidoras, las un_:_nmm da ETESA &4 castigar sl
mporteen os brute cuando e active financiers tisns una mora da 720 dias con base-
on fa experiencia histdrica. de recuperaciones da actives similares y-todos Ios. estuarzos.
dé cobros no han sido exitoscs, En 8l casa de los clientes Generadords, m._.mm> hace una
evaluacién individual de ia oportunidad y el aicance da! cagligo con base en 5l ekiste-o fio.
una expectaliva razonasble de recuperacion. ETESA. no esper ghe exisld una
recuperaciin significativa del imperte castigado. No ohstante, los. activos financleros que
son casligados podrian estar sujplos a accionss tendientes- a cumplir con fos
procedimientos de ETESA para la recuperacién.da los importes adetudados.
- Achivos no financieros
En cada ﬂmo_._m de presentacion, ETESA revisa 105 importes en libros de’'sus actives’
tinanciarcs E_ tintos de 105 inveritarios y actives por impuestos diteridos) para
determinar si existe algin indicio.de deteriors. - Si esisten talss indicios, antonces s
éstima el importe recuperable del aativo.

Para propdsitos da evaluacién-del deterioro, los aclives son agrupados.en el grupoe de
activos més peguanio que genara entrades de efectivo & panit de suuso continuo gue.
soii, sn:buana medida, indepandiantes da las erlindes da efectivo derivados de olros:
activos o unidades generadarss de electivo.

£l imporie recuperable di un aclive o unidad generadora de efectivo es el mayar valar
entre su valor n uso y su valor _.mNo_._mu._m. menos los cosios de vanta. Elvalor en.uso
8 basa.an los flifos de efectivo futuros estimados a s valor presente dsando.una
lasa da dascuents antes. de Impuestos. que refleja las evaluacionas actuales del
mercada sobre el valor tempaoral det dinero y ios fesgos espechiicos gue puede tener
en el active. ola unitlad generadora de efeclivo: Se reconoce una pérdida por deterioro
siel imperte en fbros da un active o-unidad mmzmanoa de efactive [UGE) excede su.
importe Tecuperable.

las pérdidas por deterioro se retonocen en rasultados. Estas péididas se distribuyen
an primer lugar, para réducir el importa en libros da cualquler plusvalla distribiida-a
{a-unidad generadosa de efectivo y a continuacidn, para reducis el importe.en libros di
{os damds activos da |z unidad, sobra una base da.prorraten.

Una pérdida por dateriaro sa revierte solo mierilras el imparte en libros del aclivg no,
sxceda al _Buonm en Jibros que pddria haberse dbténido, neto:de amortizacion o
deprectacidn, si ne se hubissa reconacido una pérdida por-detsrierd del valor para
dicho activo..
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Fatrimonio

i. GCapital socia!
Las acciones comunes son clasificadas como patrimonio. Los costos incrementales
atribuibles. direciamanta a ia amision de acciohes comunes son racanocidos como.
una deduceion def patrimenio, neto de cualquler efecto tributario:

‘#.  Dividendos

Lz distribucitn de dividendos al mnn_nu_mﬁ de ETESA se reconuce come un pasivo en’
el ejercicio en que los dividendos son aprobados gor la __E:m Directiva,

Relenciones a caniralistas por pagar ) ] ]

ETESA retlene dal 5% al 10% del mabio adeudedy en relacién con cada page héckoa
los. coritiatistas sujeto = lo astablecido en [os. contrates de construseién, segon o
establece cada conlrate, Una vez completadas las obras y- secibidas a.salisfaccidn, los
‘montos ratenidos son ‘pagados 4 los respectivos coplratistas, )

Beneficios 2 empleados

. Bsnoficios a los pmpleados a corto piazo
Los bengficios a los empleados a corte plazo soh réconpcidds como gasto cusando
Se presta el Seivicio relacionadg. Se reconocs Una obligacién por &l monte que s&
gspera pagar siel mEuo poses Una obligacion legal o Inplicita aciual de pagar este
monto camo resultado de un sarvicio entregado.por el ‘@mpleado en al pasado y la
obligacidn puede ser estirhada con fiabilided.

. de aporlaciones dalinidas
Las obligactones por apertaciones a planes de aportaciones definidas se retanocan
como gasto a medide que se presta el seérviclo refacionade: Las aporaciones
pagadas por adelantade son reconacidad: como un activo en la’ madida ous esia
disponible un réembolso de:efective o una rediiccidn en los pagos futuras, ver politica
corable 3.Li

Provisiones

Una provislén se reconocs, s como resultado de un svento pasado, ETESA tlene una
obligacin lagal implicita en sl presente que’ puéda ser estimada con suficiente fiabilidad,

yes Ecamc_m gue-una salids.de beneficios econdmicos sea nécesaria para lquidar
chligacién, Las uasan:mm 'se-determinan descontands los 1lufos de efective futuros.
esperados uszndo una asa antes de. impuestos que reflgfe las svaluaciones
gorrespondientes a.valor tsmporal del dinero. La reversidn ded destuernite. se reconoce.
comno costo financiero, sifa provisian se eslimd seérd pagadera en Un-afio. o menos, na
tisne descianio,
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L4 Ley 44-de 12 de.agosto ds 1995 asiablace, a partir de su vigencia,
-de los emplaadores & constituir un Fondo de Cesantia para pagar a _om emmpleadas

Litigios v compromisos’

ETESA en 6l curso nomal de sus operaclonss estéd axpussta & demandas o
sancionas, Se-racdnocea una provisidn sobra fa hase de silvacidn actual de cada.

case, 8n la medida en- que sea probable. gque ‘sa requigran futuras. salidas
econdmicas y tuy sea pesible déterminar |a cantidad de manera confiable,

‘Devoluttin tatitark

La proviskin-porla “deveolucién- tarifaria correspondiante 2 fos Cargos por Uso-de}
Sistema Princlpat-de Transmision (CUSPT) v poria relaciuracidn.de fos sargos, por
8l Servicic da Operacidn Integrada {SOI1} dal pariodo saritaria 4, roresponde a la.
major estimacién.del ajuste a aplicar a los agentes del marcado sobie la basede la,
informacidn tarilaria disgonible, pendiente a ser refrendado:gor 1a ASEP,

Prowisisn

El Cddigo de ._._.m_um_o de Ia tegislacion laboral ~panamefia  establace el
reconocimiento de una prima de aptigiiedad de serviclos. Para tal fin, ETESA ha

-establecido una provisidn, la-cual se calcula sobrs la base de una-semana de satario
por cada afio de trabajo.

De acuerdo. al Codigo' de Trabajo de ia .mmumw_am de Panaméala _mu.anmn_.o: de

“todo contrato por tismpo indsfifldo, cualquisra qite sea ia caiisa, el trabajador :mnm.
‘derecho a una v_._am de ma_m_cmamn_ a razdn de una sermana de salasio por cada afio

de-trabajo desde el inicio-de la relaclén iaboral,

1a obligacion

la prima de.antigticdad v fa Indemnizacién por ammnao injustificado queé establece
el Cédigo de Trabajo, &f cual ascendld a B/, 3,914,125 (2018: B/, 2,134,740).

{m): __:bammam ‘d&-actividades ordinarias
Los ingrésos de-actividades ordinarias baje NIC 180 a&a NIIF 15, son reconocitos:
basado en las caraclerfsticas de los principales servicios: transmisicn, conexién y
Gperacion inlegrada, el monto de! Ingresos s con basa en el Ingresa Méximo Permitido.
{iMP) de acuerdo al pilego taritario: aprobado porla ASEP, ETESA reconoce los ingresos
cuando transfiere el control por &f servicio de’ ﬁ_.mam_d_mﬁo_._ .conaxion y operactin _.:mmBQm
& través def Hampo,

Las facluras por serviclos do transmision, coriexidn ¥ operacion integrada se emiten’
mensualmente v usualrienia soh pagadera-en un pericdo de 20 dfas.

Cualquigr contraprestacién, vmamnmﬁ a los clienles. se reconoce |usgo nca ETESA y el
cliante lleguen a un acuerdo,.de lo contraric se involucra 2 Ja ASEF para qus determnine
& monto & pager, de existir ma.c._._o,
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ingresos por —wm__._m_._._.mma:“
Los ingresos por trasmisidn- soh recocidos por los senvicids brindados (na vez se 8l
cliente toma control del senvicio. Los Ingréses de trasmisidn no dependén del voluman
de gnerigla trasmitida sino por las tanfas por Usuario de acusrdo a las tarifas.
aprobadas por 1a Autoridad Nacional de fos Servicios Piblicas {ASEP).

Ingresos por congxién:,
El ingreso maximo peymitido. por ef servicic de canexién es aprobado por [a Autoridag
Naciona! ds: los. Senicios Publicos (ASER). Los ingresvs por ‘conexién estdn
calculados sohre {ps difersites nvcm de aclivos de’ conéxién, puestos'a disposicion
porETESA Y. .pagados por los wsuarics, de acuiido al “equipamisnto fipica” usada,

Los ingresos gon raconocidos a través del tismpe sobre una base periodica
dependisnde de los activos disponibles durante el pericdo'de conexidn.

Ingresos por st sepviclo da.operacisn integrada:

Los ingresos por los Servicios de Operacion Integrads (SGIY suministrados por sl
Gentro Nacional da Despache (CNDJ, se reconocen de acusrdo a la estimacion del
Ingreso Maximo- Permitide por &l senvicio de operacién del Sisterna Interconactads
Nacional {SIN}, y la-Administracidn del Mercado gmﬁam.m de m_mn»q_nama

108 Inaresos por et servicio de fidromatareslogia (IEHM
Los Ingresos porservicio de hidromaterevlogla sa filan de-acuerdo-con af IMP y scR
distribuidos a los agentes def. miercado basados en ta metodologia estabilecida en fa
tartfa.

Los coslos relaciopados con fa funcidn hidiolégica y metereolégica, . serén
recuperados -como. gastos administrativos de s¢ actividad: de operacién: Integrada,
excepto aguallos por jos cualas se cobre dirdctamenta a les interesados. Estos costos
felacionados con fa funcidn hidrolégica y melererciégica, sa limitaran a 0.5% de los

-Ingresos brutos ds los distribuldares; um_qo dunaciongs, apores o pagos | def Estade o

de antidades ajenas al sector eléctrico

{n)  Raconocimianto de gastos

Los gastos se reconccen en la-cuenta da resultados cuandn tene lugar unz di

en los bsneficios gcondmicos futuros retacionedgs con la rédutin de un aciive, o bn
incremento de un pasivo, que se ptiede medir de-forma fiable.

Cosins fingncieros; hetg

L.os costos financieros, neto comprendan tos gastos ds Infereses porfinancidmientos con
Jinglituciones financieras ¥ davolicién tarifaria, nelo de intereses ganados scbra cuentas
da aharro y depdsitos a plazo recenagitos: cmm:% el métode de interés efectiva,
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{a} Arendamnfantos
La Compaiia ha aplicade la NIIF 16 utilizando al enfogue retrospectivo modificado v, per
lo tanto, la Informacién comparativa.no se ha reexpresado y-tontinda reportdndose sagin
la NIC 17 y Ia CINIIF 4, Los detalles de las politicas contablas seginla NIG 17 yla CINIIF
4 se ravelan por separado si 5on ‘diferantes ds aguelos Haig fa NUF 16 i el impactd de
les cambids se revela en-ia Nela 16,

Tamblén en relacion con fos arrendarlanios conforme. a la NIIF 16, la Compaiifa ha.
recanocido depraciacién y gastos de intereses, en lugar de gastes de- arrendamisnto-
operaliva. Curante los doge meses terminados el 31 da diciembre de 2019, [a.Compaiifa
reconocld BY, 977,807 de gaslos de depraciacion y. B/0.00 de’ pgastos de interedes de
estos arrendamiantos, No so reconoca depreciacion’ para sl gciivo.por detecha de usa.
que cumple-chn i definicidn de proptedad de iversién,

Politica aplicabie a partir el T de enefa de 2618 )

Al inicio de un contrato, Ta Compajife. evallia si 0n eontralc gs, 6 contigng, -un
arrendamienta. Un contrato es; o contiens; un arrendamiento si transmite ef derache a
corlbrolar &l vso ds un active Identificado por-un periodo de tlempo a eambic de una
contraprestacion. Pars evaluar sf un-contrato transmils ‘el derscho de controtaral uso n_m
un activo identificado, la Oca_umni evallla si:

»  eleorttrato implica. ¢l vée de un activo identificado: esto pueds especiticarsa explicita.
‘6 _Sn__n__wamam ¥y debs ser fisicamante distinto o represaniar sustancialmentetoda
‘la‘capacidad-de un active fisicamente distinto. St el proveedor tiene un.derecho de
_sustilucion sustancial, entonces el activo nio se identilica;

= la Compafila liene & derecho de. obtenar sustancialtmiente. todos las um:mwn_nm.
_economicos.del uso-delactivo durante af perode de uso; y.

- la Compania tiene &l defecho de. dirigir &t uso del activo. La Compafiia-tiene. este
-derecho cuando tiene fos derechos da tomar decisionss qite son mas relevanias
para cembiar comeo-y para Gud propdsite se:utifiza el active. En raras ocasicnas,
cuando la decision scbre cémo y para qué propésite- se- uliliza el activo estd’
Emnmam:_nmnm ta Compafiia tien &l derecho-de decidir efuso del acilvo si:

®»  la Compafiia isne el derecho-de opsréar sl activo; o

{i} la Compafila disefié el aciiva.de forma que predeterming edmo y para qué
propasito se-utilizara,.

Esta golltica se aplica a los cenirates calebrados o muodificades a part del 1 de-enera de.
2019,
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Al inicio o en la reevaluscion de un conlrato _gue conliene .un componente da
arrendamiento, fa Compahia asigna la contraprestacion en ef cantrata 4 cada components.
de arrsndamienty sobre ia base de sus precios relatives sqmumzn_ms.mw. Sin embarge,
para los arrendamignitos de tareros y adificios e los qua es un ‘arrendatario, la
Compafiia ha optadoe por o separas los componsntés de fio arrendamjento y.tener en-
cuanta ios compofisntes de arrendamiento y ios componentés de no erfendamianto coma
tin‘sofo companente del arrendamiento,.

Coma srrendatario

La Compafia reconoce un activo por-detacho de use y un pasivo por arendamisnta
en la fecha de inicio del arendamiento. El active por detecho de wio s mide
Inicialmants al costo, gue comprande et monto Ihicial dal pasivo por arrendamiento
ajustado por clalquiai pago de m:mnum_._.._mao realizado en lx fecha da iniclo, més ios
tostds directos Iniciales Incurdidos y una estimacidn de fos costos para: nmm_._._mnimQ
efiminar e! activo subyacenta o pars restasirar-a] active subyacente o ol sitic.en et que.
se.enpuentra; menos [os Incentivos de arrendamiento recibidos.

El activo por derecho de uso se deprecia posteriommente utilizando el métoda.de ___._mm
recta desde |4 fecha de inicio hasta el final del petiodo dé vida util del activo por
derecho de uso o el final del- plazo de’ arrendainienta. Las vidas Uilles estimadas.de:
fos actives par derecho de use e determinan. sobre ia misma base qus las ds.
propiedad ¥ equipc. Ademas, el activo por daracho da uso s reduce periddicamente
por pérdidas por. deterigro del valor, si las hublera, ¥ se ajusta para ciartas nusvas
mediciones del pasivo pdr arreridamignto.

Ei pasivo pbr asrendainierito se mide infeialmante ai valor presenta da los. pagos por
arrendamiento gue no.han. sido pagados an [z fecha dg inicie, descontadas utiizando
a tasa de interds implicita en e arrendamienio o, si esa lasa no-se puede determinar
fdckments; la tasa incramental de | ;nmcn_mammao de.la Compafifa. La Compailia
utiliza su tasa Incremental de endeudamisnto.como ia tasa da descusnto.

El pasive por arendamlento se incremianta postariormente por &l doste de intarés
sobre ol pasivo per arrendamiento v disminuye por el pago de! canon de
arrendanmitento realizado. Se vuelve a-medir cuando.se praduce un camblo.en los:
futures pagos- de arrendamiento de un cambio en'un indice o tasa, un cambic en fa.
astimacion de la cantidad fue se aspera pagar bajo una mmamu:m da valor residual, 0.
see spropiada, camblos en la evaluacién de la opcion‘ds.compra o extensién sies
razonablemente ssguia de efercer o sl una opcién:de terminacion anticipada- s
rdzanablémenis segurd de no ser sjarcida.

Los pages da arrendamienio incluidos &n la madicisn dal pasivo- por arrendamients
compranden o Sigulente:

» pagos flios, __._n__._.ﬁ:n_o. los pagas-en esentia aom“

= pagos por arrandamilente variables que dependen de un (ndice’ o una tasa,
iniciaimente- medidos uiflizando 6l indics o tasa &n la facha da inicio;
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»  montos que de espera sedn pagadarcs bajo una garantia de valor residual; y

¢ el precio de ejercicio hajo una opeidn de compra gue la Compefila. puads.
razonablermente ejercer, pagos por arrendamisnto.en un umn_oaa de rendvacion
opcional st la. Compaiifa.astd razonablemente segura.de sjercer una opcion de-
extensidh, y mulfas par la. ”mn._._,_._mna: m:animnﬁ de un arrendamisnto & mends’
que ia Compafia esté razonablementa sagura de no realizar una fhallzacion.
anticipada.

El pasive por arrendamiznio se mide al costo amertizado ulitzando el método de
Interés gfectivo, Se realiza una remedicldén cuande hay un cambio an los pagos de
arrendamiento fuliires que surgen de un cambic en un {ndice o. Emm_ i hay in cambio.
en la estimacion de la Comparifa del manto que se espera pagar bajo uma- garantia
de valor residual, 6 sila Compafifa cambia su-dvaluacish de si ajercerd una.opcidn:
de compra, extensidn. o terminacién.

Cuandg el pasivo por arrendamiento se vuelve a medic de-esia manera, sa raaliza un
ajuste correspandiente at valor.en libros del active par derecho de uso, o se registra.
en utilidad o pérdida st el valoren fibros del Aactive por darecho-de uso'se ha reducido
aero.

La Gompaiiia presenta actlivos poT € deiecho da uso que no n_._BEms con la _,..,_m:ma_mn.
de ‘propledades dg inversién &n “propledad, planta y equipa® ¥y pASivos por
arrendamiento an "pasivas.por arrendamlentos” en el estado de situacion financiera.

La Compaiifa-presenta activos de-derecho ds uso que ne n::.imn aon la definicidn:
de ‘propiedad de inversidn en ‘propiedades; planta y squipe' y pasivos. par
arrendamientc en ‘pasivos y. _u«mm_m__.:om en el-estado da posicidn financiera {ver Nola
16},

Atrendamientos inmiobifierios

L& Compaffa arrienda termencs y ‘edilicios para espacio-de oficinas v tlendas
mingtistas, Los arrendamientos de oficinas, par lo general; se.elecutan.por uri perlodo.
de 10 afics y amendamientos de tiendas finoristas pos fres a cinco anos. Algunos
-arendamfentos inciuyan una apcicn-para renavar 8l contrato de arrendamiento por un
periode adiclonal de fgual duracion: después de la vigencia infcial del término del
contrato. ’ ’

-Algunos afrfendos prevén pagos adicionales de renta que se basan gn camblos énfos.
Indicas de precios locaies, o ventas gus la Compafila obliens por la Henda arrandada
‘an & periodo, Algunbs ardéndos también requieren que la Compaila. realice pagos
que se relacionan con-los jmpuestos a a propiedad recatdados. sobre el arrendador y
{05 pagos de seguros reslfzados por al me_..n_mn_oq -estos saitdos generalmente se-
detarminan anvaimente.
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La noaumnﬂm subarrendard. alguras de sus propiedades bajo - amendamientos
operatives.y financieros (ver Notais).

Pagos de arreridamiento-varisblgs basados en ventas

Algunos alquiteres da tiéndas minoristas contienen pagos dé-arrendamiento variables
‘gue sa basan en veritas qua-genera la tiendd. Esfos términos de pago son.comtin.en-
‘tiendas minoristas, de actisrdo al pals envdonde la Compaiifa opera, Henta con pagos
ffos y variables para el pariodd finalizado el 31 .de diciembre da 2019 jueron las

slaulsnies:
- " impecto & el
eatimado anua)
on &l aliguller por
urt zumepte del x%
. ‘Pagoa ’ -en
Pzgos filon warlabss Pago tolgl . ¥snplps

Arrendamlanios £on pages .

da armndaiminios basados S7T.807 .00 977807 400
o0 venla

Lia Compafis espera que las praporciones refativas. da'lgs. nmuom tjos y variables de
arrandamisnto sa mantangan.ampliaments conalstents en afios fituros,

‘Cpeién de extenslon

Algunos alquileres de edificios da oficinas -contienan opeiones de exténsion que &
Compafila pusds mumqnm_. hasta un afic antes de finalizar e ‘perfodo dal contrato no
cancelabfe. Slémpre qus sez posiblg, la GCompaiia busca inclulr opciones de extension
‘en_nuevos arrendamientos para proporcionar flaxibilidad ogerativa, Las opciones. de’
exiension son. manienidas selo por la Compania y no. por los arendadores, La
“Compafila evalia st es razonablemante seguro-ejercer las opciones de extensicn. La
Compafifa reevalla sl 5 razonablemente segure ejercer las opcfones si hay un svento
significativo o cambio significativo en fas circunstancias dantre de su control.

Foalbles paqes

Edlficio drcficinss ‘BE0IPT 0,458 b2

‘Diros arrendamientos

La Compania arrienda cince vehictles y- EqLipos, con plazos de tras.a cinco aiios. En
algunes casos, la Compaiiia tiene opciones para comprar los actives al final del plaza
del contrate; en olros casos, garantiza el valor residial de fos actives arrendados al final
del plazo del contrata.
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)

fq)

La Compaiila monitorea ef uso da estos vehfoulos y equipos, y-reevallia el monto
estimado a pagar bajd las garanilas de valor residual en la fecha de presentaciin para
é_qmﬁ a medir e} pasivo por arrendamiento v aclives poi derecha de .uso. Al 31 ds
diciembra da 2018, la. Compafila estima gue el Importe ssperade 8 pagsr baje las
garantias résiduales esde B/, 1,267,880,

Arrendamiemtos a corto plazo y arreridamientos ds activas de baje vafor )

L& Compaiiia ha aptado per no-reconocer os activos por derscho da iise v los pasivos
por arrendasmiento para arrandamientos que-tisnen un plazo de arrendamiento de 12
meses o menos y arrendarmientos da activos de bajo valor, La Compafifa racanoce los.
pagos por: m:.w:m.m:.zmzﬁ asociados con estos mﬂmnnm:._wmaom como un @mmS en linea
racta dirante el plaza del mqm:nm_._.__m_._a ’

impuesto sobre 2 renta

E! impuesto sobre fa renta del afic incluye el cdlculo de!l impuesic coments y el Impuesta.
diferido. Et impussto snbrs 1a refita es reconctido en el estado de resuliados, excepta
cuando 5sta relacionado eon partidas reconccidas directamente snel um:_ao:uc. e Glyo’
caso es reconocido en el patrimonio en otros resultados inlagralds.

El impuesto cotriente -es el impugsto esperade a pagar sobre {a senta gravable para el
afio, utiizando !as tasas smmamm a la fecha de reporte y cualquler ofro ajuste sobre &
Impusste a pagar con respecio a Afos aniterioras.

El _aucmm"o diferitio es reconocldo considarando las diferencias *mauaﬂmm antre el valar
seglin kbros ds los activos vy pasivos, para propdsitos financieros vy las cantidadas
utflizadas para propdsitos fiscalas. El. wavcmmﬁo sobre la renta diferido es medido-a las
{asas de impuastas qué se esperan serdn aplicadas a [as diferanciag temparalas cuando
aslas se rsvarsen, basados en las leyes vigentes o sustancialmente vigenies a la fecha
de reporta.

El'impuesto diferido activo se reccnace Gnicamenta cuando aspropable que las utilidedas
m_qme_m_u_mm fliluras estardn. uauc:_u_mm coniia lés cuales las difetenclas temporadles _u_._muwz
ser ulilizadas. El'impueslo ditérids activo es revisadd eén cada feche: da reporte y es
reducide ab momento en que 58 juzgue gue es probable que né se realizaran los’
beneficics reldrionados con o mptigsto.

Informacion de segmento
Un segmante da oparacién esun camponenie de ETESA que sa n_menm a-dctividades de
:muon_a de ias cualss. se puede oblener fngrésos & incurii’ en gastos, ingluyendo. los-
ingresos v gastos que se relacionan con transaceionss con-cuslguiera da les ofrod’
companentes de ETESA.

Todos Ios resultados e operscion de los segmentos opsrativos son revisados
tegulaimente por-ei Gerente General, quish funge como &l Ejecutiva Principat de ETESA
para-iomar decislones sobre [os recursds que deben agignarse al segmanto y evaluar su.
rendimienta, y para los cuales ia informacicn financiera esté disponible. {Nota. 8). -
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1s)

Medicicn del valor razonabie
E! ‘valor razanable’ es el precio-que serla recibide: por vender un activo o pagado por
transferit un pasiva en una transaccién ordenada enirs paricipantes nmﬂ marcado.en la
techa de Ja medicion en &l mercada principal 4, en su ausenciz, én _._._m_.nmn_n_ més.
83&30 &l qua ETESA fiene acteso a esgfectia. El valor razanable- nm un pasivo.refleja.
su fiasgo de incumplimienta,

Algunas de las politicas-y révelaciones contables ETESA requiesén [a medicién de los
valoras Bnasmu_mm tanto de los aclivos y pasivas financleros como de los no financieros
{ver Nota 6.a,i).

Cuando estd m_m_ucaﬁ_m ETESA mids el valor razonable de un instrumento usanda el
precic cotizado en un Mmercado mn“_co para ese instrumento, Un mercado se considara.
activo sl las. Iransacciones de 105 aclivos o pasivos tienon [ugai con frecuencia y valumen'
suficiente para praporcionar informacian-da pracios sobre tna base conitinua.

Si no’axiste un preclo cotizado en un mercado activa, ETESA usa téonicas de valuracion
qua maximizan el uso de datos de entrada obsarvabies relevantes y minimizan & uso dé
datos ra:entrada no-ebservatiles, La técnica da valoracion estopida incorpora todos los
factores que los participantes del mercado considerarian al fijar el precio de-una
transaccidn, ’ )

S un activa o Un pasivo medido a valor razonable fienen un precio comprador y un precio
vistidedor, m._.mm_p mide os activos y las uom_oa:mm de fargo plazo.a ui pracio comprador
¥ los pasivos ¥ posiciones corlas a un precio vendador,

Normalmanta 'a msjor evidencia del valor razonable de un instrumento financiero en el
reconacimiento inicial es el precic de lransaccidn, es decir, ef valor razonable ds la
no_._ﬁ.u-mmﬂmn_% entregada o recibida. St ETESA datermina file gl vator razonable en al
reconocimiento iniclal difisre del precio de transaccion . ef valar razoriable na tiene un
precia colizado en un mercado-adtivd-para un activo o pasivo {déntico nf se basa en una-
téeniea de valoracidn para fa gue se considera qug los datos de sntrada no observables
gon _=m_m:_mnm_._sm en relacién con ia medicidn, el instiumento fingnciero 56 -mide:
iniclalmante aj valor razonabls, m_amnmn_o para difedi la diferencia entre f-valor razonable
en &l raconocimianto inicial y. el précio:de ta trarisacéitn, Posleriorments; 25a diferencia
$8 faconoce en-resultados Usando una bese adecuada durante la. vida de instrumento.
pera nunca. después del momenio.en que fa valoracidn esid totafmante ﬂmmumamnm por
tatos de mercado-cbservables o.la transaccién haya conciuido.

Normas emitldas rip adoptadas

iLas siguightes nomas reguizren sar aplicadas”pata periodos anuales que comiencern
después del 1 dz enaro de 2018 y-quae estén disponibles para adopeidn anficipada en
perfodos anuales que comienzan el 1 de enero de 2019,

No-se espera que las siguisnles nommas e _amﬁimn_onmm modificadas lengan-un
impacte significativo sobre tos gstados financieros de ETESA.
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Modificaciones a las referencias.al marco concaplual en fas nomas. NUF,
Definicidn de un negocio (Modificaciones.a la NIIF 3).

Dsfinicion de materiel (Modifficaciones a Ja NIC-T yla Ni €8).

:NifF 17 Contraios de segura.

Cambics en las politicas contables significativas

ETESA ha aplicade inicialments la NIIF 16 & partir del 1 de enero de 2019, Algunas otras
nuevas normas tamblén entran ar vigencia a pariirdel 1 de enero de 2018, pero-no tisnen un
electo: m_ma_—_nm._co ‘sobre los estados financiaros de ETESA.

Politivas apficables e partly det 1 de enero de 2019

{a) NitF-16- hqgn_ma._manm
La Gompafifa aplico fa NiIF 16 con una fecha de. aplicacton inicial def 1 de enerd de 2019,
Como resuliada, | Compaiifa ki modificado Su polftica contable para contratos de
arrendamiento como se delalla a continuacion,

L& Compaiiia.aplics la NIFF 16 utilizando of enfoque retrospeciive madificado, segiin sl cual
el efecto acumulativé de Ja aplicacién inlsial se reconoce en las utfiidades ratenidas e 1 de
enero de 2015, Les detalles da los om..:w.nm en las polificas contablas ‘se destriben &
continuacion.

A

-operativos b financierds en funcion 'de ‘su evaluacidn da si et arendamiento trans
sigrificativamants fodos los riesges y benaficios del activo.subyacente a la Compariia.

Definicion de um eontratt de arrehdamiento.

Antsriorinents, la Compafiia daterminé al iniclo del contrato si un acuerdo'as o contiere.
un arrendamienio seglin ta CINIIF 4. Segin la NIIF 16, 1a Gompaiifa evalia si un.
contrato es o contiene uh arrendamiente Basado en la dafiniclén de un amendamiento,
como se-explica en la-Nota 4 ().

1 on a la MIIF :.u. {a Compahia-opid por mu ar ia solucion. préclica. paja
evaluar qué transaccicnes son arrendamientos, La Compajifa aplicd la NiF 46 solo.a
los contratos gue previamente se idéentlficaron noan arrandamisntas. Los aonfratos que
no ‘s¢ ideptificaron tomo arfrendamientos segdn la NIC 17 y. ia GiNIF 4 no se
regvaluaron para. n_m”mz.a nér si exista un arrendamianto, Por o tanto, fa definicion-de un
arrendamienio seqgiin la NIiF 15 se ‘aplics 50l a los confratos cefebrados ¢ modificados,
a partir de| 1 deanero de 2014,

Como arrendatario .
Como arrendatario, fa na_ﬂumna clasificd previamente los arrendamientos como

Bajo la. NHIF 16, {8 Compaiifa recohoce los activos por defecho de.uso y los pasives por
m:ﬁ:n_m iento para la mayosiia dolos. afrendamientos, o5 decl, eslos arrendamiantos
astdn en edestado de situacion financiera:

La Compafifa decidié apiicar exendiones da reconacimiento 'a los arrendamientos a

-cortdplaze ?E Nota 18). Para tos arrendamientos de olros activos, que se clasificaron




EMPRESA DE TRANSMISION ELECTRICA, S. A. (ETESA)
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Motas a los Estados Financietos al 31 de'diciembre de 2018

coma cperativos baje la NIG 17, Ia Compafia recanacié Ios activos por derecho de uso
'y los pasivos per arendamiento,

I, Arrendamientos clasificados como arrendamieéntos operativos-segiin la NIC 17,
En la translcidn, los pasivos:de. drrendamisnto si midiescn af valor presente de los
pegos de arréndamisnty restantes; desconfados a ia tasa de endeudamiento
Inéremental de [a:Compaiiia &l 1 da-enara de 2019, Los actives por darscho de uso
se siiden a una canfidad igual-al pasivo de arrendamiento, ajustade por cualquier
prepagoo davengo anterior. im&o:mmo con ese arrendamiento al 1 de efiero de 2019.

La Conmpaiifa wilizo las siguientss Solucionas précticas al aplicar la-NIIF 18 a Tos.
arrendamiantos previamente clasificados coma arrendamisntos operatives segdn la
NIC37:

. Se aplicd la exencién de no reconccer jos aclivos por derecho de uso y pasives
por m—qmznma_mﬂam ¢on menos de 12 meses devigencia.

« Seexcluysron los costos directos infcialas de:fa medicidn del activa por dececho
de uso &n la fecha da aplicacitn Inicial.

il. Arrenidamientos anteriormenté clasificados como arrendamisnios financieros
Para los aivandamientos que se clasfficaren come finaficieros bajo.la NIC 17; el
Importe en jibros del activa por deracho da usa-y.al pasivo por arendamiento al 1 de
enerd de 2019 se determinan por el imporle en libres del active por anendamienta v
el pasivo por arrendamiento de acuerdo con la NIC 17.inmediatamenle antes de na_._m.
fechd,




EMPRESA DE TRANSMISION mrmnﬂm_ﬁb. S. A(ET .mm.a.
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€. Impactes en jos estados financieros

En la transicidn a la NIF 16, la- Oogumn_m reconacié B/ 4,286,118 de actives -por

daracho de use y BY. 3,031,378 de pasivos por arrendamiento.,

€n miles de.(moneda) AL1 da enero de 2018

Aclivos por derecho ta usa presantados en propledades, planla’y equino
Activos por derscho.da uso presantades en propledades da inversidn

-Activos por impuestos dierddos

Pasivas pat randamionto
Garangias relentdag

Al medir - log pasives da aprendamiento, |2 Compafia descontd los pagos - de
arrendamiento utilizande su 1asa de endeudamiento incremental al 1 de enero de 2018,

- La tasa promedio ponderada aplicada es dal,

i 1508 ild i ... ....
‘estados Snancistes da 8 Dn_.a_umm_m

Arrendamianics linancigros reconocides &l 31 do diziemire de 2018
- Exencitn de saconocimisnic pare:
“arandamisnlos da carto plaze ©
- arrgndamiontos do activas-ds bajo valsr

- Dpelones ga sxdenstdn y tanminacion razonablemante mmmeu de mmam_mnauasm

- Pagos de drondamienls vanabies basades en un ingice o ung tasa
Fastvcs por arrendamianto raconocldos ai 1 de erero de 2018

(8) -Segmentos de operacion
) A. Bases para Iz segmantacién;

Y%

s 2'31 de dicleibre de 2018.como se revala sn los

Lompyomisos descontados utilizando a lasa dé préstamos incramental o 1 de-enaro de 2039

Al 1 de enero de
T 2018

XX

X

xx
XX

WK

XX
XX

XX

ETESA cuenta éon 1ag siguientes cuatro divisionas om:mﬁm“nmm que n_uz.mmno_._nm: a los
segmentos sobre los que deba.infofmarse. ' Estas divigiones ofréeen distintos seivicios y
‘son ‘administrados pot separada. puesto.gque requiaren distinta _mnzo_umﬁm y estrateglas de.

administracién,

E! sipulente resumen describa [as operacionas decada segmento mowa el que debe

infoimarse,

Sagmenio sabre &l que dobe

Inferinarse QuE..nn_.o:nw

“TransmisinnfConaxibn

Transporin d2 Gnamis alectnea on SNA 1oNSIon y 1a fran

gfarmacion g8’

tensldn- vingulata, daste af punlo de m_..:mam.ﬂ_m dicha anérgfa por el

generador, hasla et punia de

jora o-gran clante.

Inciuye ‘los - Gargos por of Uso ‘de istema P cipal- de: Transmisfén

{CUSPTY. ‘Los vaigos por sendcin.da conexidn relisjan.

5-costos da las.

" activos da conekitn asignades a'un usuario cuando ol ustary &5 unita ¥

‘o agtivos son progiedad da ETESA.




EMPRESA DE Amhzmg_w_oz ELECT RAICA, 5. A, (ETESA)
{El Estado ds'la mm_u..__u__nm di Panamd posee af 100% de ETESA)
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Notas a los Estades Financieros al 31 da diciembre de 2018

Cantro Natianal de Despacho fan integrada, br por & Centra Macional de Pespacho
’ _._Ozuv e5 un aavicld da S__ﬁnm pliblics quo liene.por objstiva atender; la
demanda del sistoma mlerceneciade nacicnal, mm fomna fisbla, segura ¥
fon caldad de mw..sn_u. ..:oa_m._.__m E S._ frza
‘gRneracidn y
Inte mucionales, asl como ad milstear g Eaawn_o de coniratos v el memcado:
-neagional_.

irencitin da Hidromaleorologla Brinda los servizins de hidrematecrologha e hidralogia a mivet nacional de
.Repiblica da Panamd, Le compate ser el enface con os sandsics
metearoldgicos naclonales e olros palses dat drem y coordng opn sf
Sksteina Nadional da Protaceisn ﬁm“z_»vmo_u_. al wsmn da alerla mam..
landmanos metenroldgices exiramos, Adick b
cansitulr, mantener y operar @ red nacional de mmsao_._mm Em.moﬁow_nmm.
& hidroldglzas. Tamblén pripam los. informes hidrelgicos que & corto v
large plazo contdbiyan a:la oporacién de los ambalsss qua sirven e fas
contrales hidroelécticas dal pals.

Oitos Qlras spel luyen las j ‘en. asacladas y negosic
‘canjunto: S_mn_o_._mawm con el nagecio de hransmisién'a nivel reglonal como
ia Empresa  Proplatarta % _m ‘fed, S. A, Red Canlenamerica - dir
Telacomtinicaciones 5. A. a Han m__mﬂann Color 8.
A B fmi daing -y gastos do yla _.__m da atlivos

Eua.r_n_____n.m £OMa teranos, z_:m:_._n an asios SBGMentas a_._BEm con

tog.umbcalés cuantiiativos para Ja d de sag siokre fos

que se debe Informar en 2019, 2018 y 2016,

£l Gerents General de ETESA ravisa los infdrmes de gestidn intérma. de cada Segmento, al
menos, trimestralments. Los segmeniosTeportables de ETESA son administradios y operan
enfaAeppiblica da Panama.




(El Estado de la'Repiblica de Panama
(Panamd, Repiblica ds Panama

Notas a las Estades Financieros af 31 de diciemlire de 2019°

EMPRESA DE TRANSMISION ELECTRICA, S. A. (ETESA)

posee el 100% de ETESA)

.B. Informacidn sobre los segmentos que debe informarse

A Contifiuacién se pragenta informacien. relscionada con cada sagmento sobra el que n._..mc.m informarss,
parg. madir el rendimianto ya qus. la gerencia.cree que esa informa

entidades gue oparan en las mismas industias.

Segmentos reporiables.

La utilidsd por segmento antes de Impuesio ge usa
citn es fa mds rélevanle para evaluar las resultades de los segmentos &n relacién a ofras

‘Centro.
Transmision / Nacional de _ Dlreccién de
31 de diciembre de 2019 Conexidn Despacha Hidromesteorologia Otros Total
Ingresos del segmentc sobre- el que debe informarse 128;324,822 10,473,185 5,187,171 434,923 144,400,203
Utiligad antes dé impuesta dal segment, sobre el que o o .
dabe informarse . 41,875,926 13,425,848 1,690,216 142,266 47,234,956
Utitidad antes de impiesio del sepmant sdbre of que -
debe informarse, neto del movimienta de las ciantas
de diferimianto .
Coslofinanciero, nete 91,580,758 0 o 0 31,580,758
Depreciacion y-amortizacion {25,088,370) {2,033,004} {1,087,493) [+ (26,126,963}
Participacion.en asociadas y negocios conjuntos bajo & ) . ) i
método de participagion. . 2,272,929 0 L . 2,672,929
Impuesta sohré larenta, neto (B,682,802) {780,258) (389,891} {32,617) {10,695,768)
Actives del segmento sobre el que debe informarse 823,818,301 75,568,440 39,858,604 o] 1,041,508,212
Inversiohes bajo ei método di panlicipacidn en
‘asociadas y negocios dopjuntas ] ] S
Pasivds del segmento.sobre e que debe-informarse 820,372,417 75,115,815 39,645,969 L] 1,035,667,505
Segmentos reportables.
) ) ‘Centia .
. o Transmision 7 Nacional de Dirgecitn de
31 de dicleimbre de 2018, Conexlon . Despacho Hidrameteorolagin Otvas Total
Ingresos del segmento sobre &1 que déba.infarmarss 113,321,116 7.818,318 4,487,548 0 125,608,980
Utilidad antes de mpuesto dal'segment sohre-ef due. ) ) B } :
dabe informirse- 89,480,813 2,033,965 1,162,249 O 32,877,127,
Costo financiera, netd 13,717,183 2,033,965 1,162,249 ¥ 16,913,407
Depreciacion y amoftizacior . {28,535,188) £4,830,723) {469,155} {640,210)  -(31,575,256)
Participacion en asociadas y neqocios sonjiintos bajo el
método de participacidn ) . o o a 1,623,450 1,623,450
Impueste scbre la rents, neto (3,592,004) (247,822} (141,610) 0 (3,581,436}
Activos del segmento sobre el que debe Infosmarse | 037,444,084 6,250,779 9,663,810 17,574,759 974,374,511
Inversiones hajo ef método de participacion an :
asnciadas y negocios conjunias o ) 0 o 17,575,765 17,573,765
Pasivas de! segmento scbre & que dabe informarse 582,781,324 40,207,597 .Mm.wﬂm&um 0 642,787,639




EMPRESA DE TRANSMISION ELECTRICA, S. A. (ETESA}-
{El Estado de 2 Repihlica de Panama pdsee ¢l 100% de ETESA}
{Panama, Repiblica de Panama )

Notas a los Estados Financleros al:31 dé diciembre de 2019

)] :.:...m_.mm_...._.: en asocladas .
Las Inversiones-aen asociatas estdn representadas por la lnversldy en aceiones que ETESA
manlienie en las siguientes empresas:

41 de diciambre

2018 2018
Emprasa Propietaria de fa Red, 8. A 16,888,762 15,001,564
Red Cenlroamericana da Telecomunicaciones S_A. faprads) 54,202

16507374 15,006,166
Los Importes reconpridos en ios resultados del periode se prasentan a continuaclon:

3 de diciembre

2018 2018
Emprasa uqon_mmm.;m dela Red, S, A 2,676,731 1,923,677
Red Carlroamaricana do ..nmmmn.nac nicaclones, 3. A {403.201) (120,064%




EMPRESA DE TRANSMISION ELECTRICA, 5. A. {ETESA)
{E| Estado de Ia Reptiblica de Panam4 posee af 100% de ETESA)
{Fanama, FReplblica da Panama

Notas a los Estdos Financieros.al:31 de diciembre de 2019

A continuacidn, sg resume la informacidn: financiara da las asodiadas y revela informacicn
financlera resumida con el Importe en libros de ETESA;

31 e diclembre

a) Empresa Propiataria de fa Red, 5. A, 2018 2018
Capilal an-acciones.comunas GA00.000 | &500000
Parcentajz de participacidn A% 11.31%
Aclivos nb-corrientes 368,153,711 382,108,027

" Aclives coreriles £4,502,981 83,618,661
Pasivos no corrienles (250,662,612). {266,167:214)
Pasivos correntes (42,080/015] _(42,526:300)
Aclivos netos {100%) 152,014,085 1350014174
importe en kbros: Paticipacion de ETESA ) ) )

en los aclivos netos {11.11%} 16888762  _15001.9684
Ingresos 67,802,168 E7,164,887
Gaslos de actividades ordinarias (100%) {34423,816)  {41,200,828)
Coslos financieras 103655600  _(B,569.216)
Pesultado. integral del perfotio (100%) 24,002 GAT- 17,314,895
Imperie en libros: Participacion de ETESA

an ol resultado integral {11.11%) RE76791 1,923,677
Maovimiento de la participacion en asgciada;
Saldo alinicio del ana 8,501,864 7,521,678
Participacion an sl resultadg 2,676,730 1,923,877
Dividendos tecibidos {878,865} {812,500}
Blros carges a ia um_.__‘n.iw,na:. 28934 _ 130891
Saldo al final dal afig- 10,388,762 8,501,964
Capital en avcienes 5,500,000 6,500,000

16888763 15,001,964
‘Empresa Propietaris de 1a Red S. A. (EPR
La empresa Inicid. operaciones en jumio del 2011 y sus ateionistas son: e Insfiuto
Costarricense de Eléctricitad, (ICE} de-Costa Riga; la Emprasa Naclonal de Enargla Eléctrica .
{ENEE} de Honduras; la Empresa Macional de Transmisian Eldciica (ENATREL) de Nicaragua;
Ja Comisidn Ejecutiva del Ao Lempa ﬁmc_ de El Salvador; ‘el fnstiluta Naclonal da
Electrificacion {INDE) de Gyatemala; [a Interconexion Eléctrica 5. A, E.5.P (ISA) de.Colombia;
1a:Comisldn Federal da Electricidad (CFE)-de México 'y ENDESA de Espafia, qus- vm;_n_umn.
&n el capital accionario a partes igusles.y tiengn el poder de infervenir en. {as decisiones
polfticas, financieras y de Gperaeion, as{ camd influencia-en |3 oparacién de ETESA, .

Las actionistds de'la Empresa Propietarla de ia Aed, 5. A. son ionedores a paries iguales de
6,500 acciones comunies con valor nominal-de B/, 1,000 cada una.
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Nates.a los-Estades Financieros al 31 de diclembre de 2018

La clausula cuarta dat pacto social de. EPR establace que ninguno de los accionistas actuales
o fulures, podré tener directa o indirectamente, més de un' 20% de las acciones qiie conforman
el capital emifido y-en girculacion de la saciedad: A tafscha, ETESA o dusfia de un 11:11%
da um:_n_umn_o:.

La cldusula décima primera dal pacta soclal de EPA establece nue las.dacisiones y acuerdos
de la Asamblea de Accionistas, drganc mixime ds tama de decisiones, se tomerdn fon el vata
favorablede is mayorlfa de las actlones-emitidas yen cireulacion, acotando que para los casos
que sa indican de forma mmnmnEom en esta clausula, se aacmq_qm &l voto afirmativo de- ios
“titulares del B5% de las acciones emitidas yen circulécidn con derecha a vole.

El vbjetivo princlpal de EPRes la de disefiar, financiar, consirair, opsrar y mantensr un slstéma
da transmisicn de anergfa elécirica, de'230 ky ol cual interconectara los sistemas slécticos de.
Ios & paises que fntegran s ‘Sfstena de Interconexién. Eléetrica para los Pafses de- América
Central (SIEPAC),

1.5 Junta Diracliva dela Ernprasa: de Transmisién Eldcirica, 5. A. (ETESA), cetebrada el 29 da.
sepitiembre-de 2009, autorizé 14 celebradién de un contrate de préstamo entre ETESA y la
_Emprasa Propislaria de la Red, 5. A., con la finalidag da cupp’ir el ormpromiso adquirido en
la Asamblea dé Acclonistas dela m_.:_uamm Propietaria dela Red, S: A., ¢efebrada el 18de junic:
de 2008, con &l propdsito de apovar con el financiamiento. parclal de los costos adicionales
gurgidos en la construccidn da la Iea de fransmisidn. Actualmanta, af saldo porcobrer de este
préstamn es por BY. 2,250,000 {2018: 8/, 2,942 ,308). El contrato de préstamo No,GG-006-
2010 de fecha 25 de enero de 2010; establece en su sectidn 3,02 que ¢l plazo de dicho
_uamﬁz._u serd de hasta 15 afios, Inctuyenda ure periodo de gracia de 2 afips tontados. a partie
del primer desembolso da los racursos del presente Emma:._c Ei primer y Gnico desembolso’
fue realizado el 12-da-abiil ds 2011, a tasa Bor 6 meses mds 2% ajustable v ravisabla, Los
interfeses ganados.durante el afio son de/BY. 111,619.(20718: BY. 137,617).




EMPRESA DE .qmbzmg_mﬁoz ELECTRICA, S.A Am._.mm_h_

{El Estadio de la Répiblica de Panamé poses & 100% de ETESA}
{Panama, Repiblica de Panamd

Notss a.los Estados Financieres al 31 de diciembre de 2019

a de-diciembrs

b) 2018 ‘2018

pital enacclones sonjunes, AR000 300,060
Forcentaje de participacian 1M:11% 11.91%
Activos no correntes 15,256,301 13,857,280
Activos Coriantes - 4,668,554 2,321,170
.Pasivos.no comrientes. {20,113,104} (14,141,739}
Pasivas Corrienias. (3,242,948 ~{1,548,8501°
‘Aclives nelas {100%) [3.453,2868) 487,871
importe enibros: Parlicipacion de ETESA

en ios.actvs. netos {11, 11%) {381,438) 54,2
Ingresos 1,675,104 2,328,064
Gaslos de actividades ordinarias (100%) (3,527.868) {2.227.118)
Costos de servicios {1.681.815]. [1.181 G2R}
Resultade intagral dat parioda (100%) {3,684.577) _-{1,080,680}
- Total imporie en libros: Panicipacion da ETESA

en al resuliadof{11,11%) (403,801 «(120,054%

Movimienta da-la partizipacidn ah agociada:

{245,708} {126.564)
G_Bm.nman,m a la paricipacisn 354,763 830
-Participacion en &t resultado. {780.435) (120,064Y
Sakio al final dsl afc {681,438) (245,793)
-Capital en acciones. 300,000 308,000

81408 | __hd208

Red Cantroamerlea de Taleeoiunicacionss, S. A (REDCA]

La smprasa e gncuentra insdrita en-el Registio Pablico de Panamd, desde 6l 2 de octubte de.
‘2012 y fueg creada con el fin'de desarrobar, disefar, financiar, construir, mantensr, operar.y-
-explotar las. redes de. fibras dpticas en. &l primer -sistama de transmision regional gue
interconectars los sistemas eléclricos de mcm_mq:m_m, Ef Salvador, Honduras, Nicaragua, Costa
Fica y Panama.

La Empresa en conjunto con el Instiluto Coslamisense di Electricidad, {(ICE) de Cosla Rica;.a
-Empresa Macional de Energla Eféctrica {ENEE) de Honduras; 14 Empresa Naclohal dé
Transmisién Eléclica {ENATREL} de Nicaragus; la Comisién Ejeculiva dal Rio Lempa. (CELY
‘de EF Salvadaor; el Instituto- Zmn_nam_ de Elactrificacion. {NDE) de Guatemala; 12 Intarconexisn
Efdctrica 5. A. 5:P.A [ISA} de Coiombia; fa Comision Fedaral da Electricidad {CFE) de México
y (ENDESA) da Espafia, participan en el capltal accionaric & pares igualss, de la ‘Empresa.
Red Centroamaricana de Telecomunicaciones, S. A. {REDGA}, Los acclonistas mantienan una
-padticipacion igualitaria y $enen el poder da intervenir en las. nmn_ao_._mm ds _uu_z_nmm Tinancieras
y de nperacidn, a5t como influencia en fa operacion de REDGA,




EVIPRESA DE ._.m)zw_s_mhoz m_..mo.wm_o? 8. A. (ETESA)
{El Eitadd de la Mepdblica de Pariamé posee e! 100% de ETESA
{Pandma, Rapablica de Panamd

Notas a los Estados. Fiiancieres al a1 de dicienibre. de 2019

(10}

Los accionlstas am la Bed Centroamericana de- ._.mhmnn:._zn_nmnazmm_ 8. A, ﬁmmuoa son
tenadoras a partes igusies de 2,700 aceiones comunes con valor nominal de BY,1,000-cada
una. Empresa de Transmision Fléética, 5. A, ménffens una inversién de 300 acciones
comures por 8£.300,00¢: . . .

La cldusula quinta del gatto socldl de REDGA estableca que singund de los secianistas.
actuales o fuiures; podrd 1ener direcia o indirectaments; mas do 15% de- las acclones que
conforman af cagital emillde-y-encirculacidn de la sociedad.

‘Inversidn en negocio canjunio.

La Inversién en-el negocio.en donde se establecs el control conjunto, s detalla & continuacicn:

at ..".n..nmﬂ.mu_.sm_qm

a)  Interconexién Elétirica Cofombia-Panems, S, A ame 2018
Capital en.accionss comunas 2187,000 B.1B7.000
Parcenteje de participacisn 50% 50%

Aclivas.corrlantas (incluidp e efactivo) L
Etectivo: 2,016,732 5,096,328
Pasivos corflentes m:nE_acm Tos pasivos financieros no
corrientes y sucliidos cusnias por paoar y oiras cuentas por
pagar i {247} {142

Paslvos no carlantas ::2:&3 los pasivos financleros ‘no
carrientes y exciuidos cuentas por pagar y.otras )

- O pegar. fa13) ~1887)
Aciivas netos-{100%) 2215072 5035188
_ano__m B libros: van_nma_ n de ETESA an los )

" actives nm_cm {50%). 1458086 2,517,598
Olrme'ingresos £3,178" 84,442
Gastos de actividades ordinarias {1 53.9 {8,181,565) {444,768}
Resultadn integral del pariado (100%) {2.118,385) {360 327]
_Quoum en fibrés: Participacién de ETESA. en el ]

resuftade nmnm.._n ELOss 193 LAY
Movimients de Is perticipacién en conjunto:
Saldo al inicio detafa . {5,669,40%3 {5,619.408)
Participacion en el resultado’ £1,059,183) '[48,358Y
Diros cargos:a la nm_._a_nmnﬁo_.. {7,083} {3,830}
Saldo al final dakafio {6,735,678) {5,869,407}
Capita!-an actionas B.187.000 8,157,000

Ivarsicn 1450034 _2517.589




EMPRESA DE TRANSMISION ELECTRICA, S. A, (ETESA)
{El Estada de la-Repuiblica de Panama posee el 100% da ETESA)
{Panamd, Replblica de Panama

Notas a fos Estados Flnancleres 2l 31 de-diclembre de 2019

Interconexicn Eléctrica Colombia—Panams, §..

Inlerconexion Elecirica Lolomzaig S A

Sociedad debidamenta establscida eonformie a Jas Jeyas da ia Replblica de Pdnama, mediantes.

‘ascrituia piblica No. 6375 del 14 de maya de 2007, de conformidad vori la.Ley No. 32.de-26
‘de febrerd de 1927. El capifdl accionagio &5 na_.%cmma por la participacion del 50% a nombre:

de Intefeonexiones Eléctricas S, A, E.5.P. {ISA), una empresa de gconomia mixta constituida
por documento privado como sociedad por acciones -simplicédas el 4. de fabrare ds 2018,
qmm_m.qmn_m en’la Camara:de Comarcio de- Medsitin of 25 da febrero de 2010 y ETESA.

Intarconexion Eléclrica Colombia Panamé, $. A, {ICP} tendrd como objeto principal dar
pricridad at desanclio'y construcsion, de la iinea de transmigiéi en cormriente directa {HVDC)
ds 300 MW denominada proyacto de tnterconaxidn Eléctica Colombid ~ Panama;. con una
longitud de 614 K (340 Colombia + 274 Panama).

ETESA recoroce su parficipieion. eh el fiegacic conjinte.aplicando ef métods contable de
pasticipaciti patrimonial con base en'la Morma Internacional da Informiacién. Financiera ﬂz___uw
11 "Acuerdes Conjuntos”.

Las: pérdidas incurridas en {os resiltados de a sociedad, -al-31 de diciembre corresponden

u__zn_u&amam 4 costos y gastos retacibnados con el proceso de _=<ma_mmna_._ del-proyecto.

{11) Inintiebles, planta, equifio y.mejoras 2 la propiedad

Los inmuebles, planta, squifioy mejoras a la propledad, se tstallan de la sigulente mafiera:

. 214 da.unarc de . litnclonos ¢ Al 31 de dlel
Coug 2619 ! Datires EEB&E ca 030
Equipa ¢ subasiiciones elevatioras 116,747,632 a 1] 5,984,263 12231685
Tonag y accasorios . 211,440,394 ] ] 28,472,211 240,819,809
Car adisos ¥ 0 ! 267,540,002 0. a (22,253,871} 275,287,111
Edillcios ¥ mejoras 25,780,529 275007 i} 2873024 20,034,570
Eqiipo de comunicaciin 24,526,815 ] a ‘BE35, 433 28,462,248
Maotfiados, equipes ¥ olros da oficina 3,968,037 95,848 4,465 {50} 4,058,370
Turpna ¥ darackos £,834,3670 a 4 B3 0E 12,657 674
Equipn da lmnspone 6,507,508, 1E43157 1,375.477 184,735 7,358,881
Elones do hidromatorackogin 9,550,770 [+ B 1,551,518 11,108,286
Translommatones - &4.0u1,878 o ° 3,634,570 72,726 548
Cartines ¥ pugatas 988,71 4] 4 41 963,113
mni_uo e Enfvmnitica 5,871,875 ‘3,225,928 ¥,000,614 1 mmmumw.. 2,782,670
Eqiipe da taboraluia 1,286,786 ] o 0. 1,206,786
Enuipo de protection contr) ¥ medician 26,317,308 a o 1.480.168. 097477
Equips eléciitco auxlar 8,897,482 a 0 229 /8r 9,327, 25¢-
Elar 1,373,319 104,088 ] F1.002 14534, 708
: 348,642 D 0 0 248,542
Heranienia especializads RS2 a o RELA: ) 471,661
Blanes donados sl a o] i REL)
Equips fomas-ACRISTE 584,805 1] ] /] 594,805
mn..__uo _..E..n_.a_oau ___n_Bm >Qu___m._.v 504,105, o a o 504 105
ulf 5 glcas TP '35,193,120 a q 240,786 55,430, 15
quip bastach stralfigleas CHX 265 TG i} 0 '3 266,716
. 245,801,340 “RAH0.07Y RIBLIGE 40,200,299 892,955,003




EMPRESA DE TRANSMISION ELECTRICA, S. A. {ETESA)
{E! Estadt de'la Repdblica de Panama posee el 100% de ETESA}
{Panama, Repiblica da Params

Notas & los Estados Financieros al 31 de diciembre de 2619

[Eduipn da subnsladionas tevaddras

Toreds y Becesonios

Conducibres adraos:y eoeasoos

Eificios y majeray

Edulpo da comunisatitn

Mohiliates, dquipos ¥ Stms g oliche

Enuipo da irnspane

Blanes da En_gmsamom_ﬁ

Tranafommadores.

Camilnas y pusntes

Equipo da jrfomrdiics

Enuipo da labaralodo

Equips da poticeitn contrdd y medielgn

Equipa sldciico auxiiar

Equipa sldctrico mizcaldnge

Equing macdnice’

Homamions pspacializada

Blanas donados

Equipo forres« Eu.u__m,_._u

Equtpe cofducipres y alres- >n_u__.m.._.1

sTR

] ChY

Salde nat.

-Coate

Equipa da subsslacionay ediadaras’
Torns y aecesodos

Condiclorss zareas y wnnnmo_.&m
Edfichs y méjoras

Equlpo de eomunicaciin

MotTinfios, atuipes y olras da Q..n__..n
Torrenn y nmansR

Equlpo do frnsparte

-Biorios de hidromeatesaciogls -
“Translommadaras

Camincs ypuenias

Equtpo da inlormédlca

Equipe da lzhataloia

Egquipa te protedcién contmt v._..amn_r_g._
‘Equipo wlEchico avxilar

Eguipo elécirco miscelnes

Equipo mocinics

Hetamlenia aspacidlizada

Blangs donados

‘Eeyaipo Jotes-ACRISTR

Etuipo contuciores ¥ otros-ACPISTP
mnc,vam m_._acm_mn__o:wu mm_aanowm mwﬂ

iy

A5t dosnaredn
2019
42,077,085
57,118,504
58,189,407
¥7.874,180
16,805,845
B30, 750
5,395,527
3370T

A11 de anera diy
20ta

119,884,347
210,705,954
222912 462
25,408,208
24,350,428
3674,520
5,743,630
BOT1AG
6,321,502
53,642,300

3,498,453
6803213
4,891,631

Adauieiclenes

ars.qe7
733,440
830,817

o
458387
nem4
-
a370a2
I

[=X-J-N-E-}

L 4488
HITE4TE

.-L o
PO OO oSO Ao

...

Ralirox

1189,877)

@

o

43

4
(25,3921
{9,547)

3

0
g

) ]
{25,8H7,555).

@
1207,22%)
13

Q
. [
(1,789,384}

-‘JL
oo

E

- 45,82

{48, m

o.cocmooooouamom_aocooo

Copitallvaciiiven

2,178,375
o
F2,787.603

- 372,230
. T

o}
3
{8335)

3,255,287

&
g -Nay

caoopoacna

—l
TR.501.4785:

ANde
dicieribra de

piukl

45,575,438
£3.621,797
6,061,058
14,552,710
16,950,108
2,351,075
. 5,084,508
4,421,895

18,832,135
4,566,964
1,032,387

175,588
444,977
2,585
147,483
142,030
E.215,145
32,600
222,219, 600
EAR.A39.403

AL31te
diciembre da
2018

116,747,632
214440,398
257 540,962
25.780,528
24,926,815
2,560,037
|5,234.38%
B,GE1Y,508
9,556,770
84,091,578
L
5,971,975
1,285,768
26,917,306
8,037,482
1,372,319
348,542
B43,521
777
594,805
504,105
35,198,120
266,718
240,201,380




EMPRESA DE TRANSMISION ELECTRICA, S. A. (ETESA}
(Et Estado-da ia Aeplblica de Panama poses el .“mn.@p ds ETESA)

{Panama, Republica de Panama

Notas-a [os Estados Financieros al 31 de diciembre de'201%

Equlsio de ucuonﬁn_o:wu elavidoms
ﬂa:ﬂ y accesorioa
BMODT Y
mu_:nhﬂ ymojams
ma.._ao. e comyricazidn
Mobiliafiea, enulpos ¥ aiees de eficna
Enuipo de tmnsparie
Bienss do hidmmetaraciogia
Tranglarmadores
Saminos ¥ puantes
Eguiipd co Inlomatica
Eruipo da jzbomtorio
Equipo do protecclén conirnt ¥ madichén
Equipo eléetrics auxtiar
Eqlipo sidetrico miscoldnen
Equipa macsnio
Hermamisnta wmvanLNun.w
Bisras donadas
Equipo torres - ACP / TR
Equipo conduclores.y cios- >nv_-m.._._u
Equipps STR
Equipos subasiaciones esiratépicas CHX

Saide nato

.11 ».Eu...n.:uq.a da

2018

30,728,157
51,751,304
58,101,219
V7,327,777
15,391,040
2,188,202
4,506,258
2,927,246
20,747,513
204,704
24 969,125
1,286,288
16.130,310
4,069,514
816,428
110.622
1,666,508
2,285
17,758

{12 Canstrucclones en praceso .
Las-construcciones en proceso se detalian:a vontinuacisn:

‘Bioyacloss

Sistema prncipn? dé ansmision

Sarvidumbre

Sistema tie conexkdn

Cenire Nacienal de Daspacho
Hidromsteorologla

Equipo gsrancia da apoyo

.Ooahmaumﬂo:mm
inversiones 7egio;

Aumganta

Saldo
2048

110,245:577
5,047,482

2,877,936
4747775

3418142
14687121
852,593
1,842,934
0,298 B

QL
{25.880,542)

_q
{R02:222)
B

0

A
{1.180.484)

Adlcionas

TEA44;520
0

{194,359)

525,608

547,313

0
5,460,227
945

53,192,254 .

TE:

a
8
0
o
0
o
]
a
0
g
5

3
B

Lamﬂo-ncoo.oa

Capitalizagidn
150,013,433)

{5,047 3&

ﬁ..ms..mg._

B
{5,340, SE
E

Alddn
diclembre e

2a1

42,077,045
57,118,584
58,169,407
17,674,180
16,005,845
9,260,759
£,395.527
3,370,787
31,463,440
| 233120
2,450,953
1,208,707
A%868,421
4,327,303
418,292,

Felda
2012

133,595,345
0
1,863,859
5,273,088
1,659,024
378,157
mm._ .R.u

Eu




EMPRESA DE ._.mbzm_s_maz ELECTRICA, 8, A (ETESA)
(E! Estado de la Republica de Fanama posse e] 100% de ETESA)
{Panamd, Aepiblica de Panama

Notas.a los Estados Financieros al 31 de diciembre-de 2018

Snklo 31 de
diciamhbra .
Pmypelasi .
Sistema principal de Iransmitslon - 99,884,715
Servidumbra
Sislama do.conaxidn
Gonitro Naclonal da Bospacho 1, mmm 488"
I_»__.o:._.m__.ma_dau-m " 4,575,863
Egulpe garencis de apoya d_wmm..uﬂ
Compansgciones 511,850
Inversiones regionales msm.mwm.
4023707

transmisiér da anargia.

Saldh 31 de
dicigrabre

Adiglones  Capitalizacién 2018
82335792  {71,964,937) 110,245,577
[

2,057.494

5,047,482

C-aeteiz {180,540) 2,877,036
e

3,085,253

4747775

3077548 (32352677 341842
B.077.548 -(372,230% 1487127
4,189 mam (3,848,502} B52,593

4] 1 mm.mun
ﬁ.ﬁmﬁm {79,581:475) 130,268 859

Los costos de las eonstrucciones g proceso constituyen lds erogaciones en que ha incurida
ETESA para la_consifucsion de varios proyectos para. mejorar los sistemas actuales’ de’

& 31 de diciembre de 2019 ¥ 2018 los pagos efectiadas por conslructinnes en proceso se

detalian a-confinuacién:

“Coripras dal afo )
Pago de derecho te sérvidumbra
-Pagao.de retenciones. a contratistas

Betencicnes a contratistas

31 de diclembre

2018

17,904,917
627,711
‘1,093,951

2018

13,952,879
5271
h.mm._ .MMN

19.526.579 10451872

Las retsnciones a contralistas por pagar s sobre Jos contratos de. no_._m»Enn_o_._ se congtiluyen de

[E} mﬁ&mzm manera:

31'de diclembre de 2013

Porcidn

Alinicio Aumentos  Pagos  Reclasificacién. Al final Catrlente
5,285,463 3852978 (1093951} 178088  Z321.853 27343025

31 de-diciembre de 2018

Parcion

Alinicio  Awmnentos  Pagos  Reclasificacisn’  Affinal  Gorrlente
AHRL708 2515874 (4971282 (80837 3285488 1172248

~ Parcién
ho eorriente
4.878.928

Porcidn
no corriente
2113215




EMPRESA DE TRANSMISION ELECTRICA, §, A. (ETESA)
(E! Estado ds la Rapublica de Panama posee of 100% de ETESA}
{Panams; Repthlica de Panama

Notas a los Estados Financieros al 31 da.diciembre de 2019

(18) Derecho de servidumbres, neto
El derecho de servidumbras, neto-se detalla de 12 sigulente manera:

#1 de diciemhbra
2018 2018

02,800,083 03,018,408
6,755,847 791500

Reclasificacion (Noté 11, 12) 23,473,733 0

Saldo =i finat 124,038,563 92,809,883
Amortizacion. )

Seldo al inicic 10,465,127 7,776,125

Aumento ‘3,776,845 2,889,007

Saldo 3 final 142410972 10465127
Saido neto 100.797.991 83344856

ETESA mediante Ley 6 de 03 de.febrero de- 1997 la cual dicta &l marce regulaldro e

institucional para la prestecion det serviclo piiblico de elecliicidad y Ia Ley'22 de27 da Junio de

2006 por la cual s regula la sontratacion plittica, ordenado or'la Ley 81 de 2018, tiena ta

obligacicn de adquiric los derachos de servidunibre por Ia franja de terrenc en _m cual se-
establacld al recarrido de la linea 3 de transmisidn. Este compremiso de adguisieidn con lleva

a.tener que- reajizar desembalsos. gstimados en B/, 13,194,860. Los pages -cofrespondients a

-eéla sarvidumbre gendientes de mn_n:_m_na: S8 mmvmas realizar & nm_._:, tai 2019 a 2024, para

‘peder levar-a cabo estas adquisiciones ETESA se angueritra en el proceso de negociacion con

JIos dusfios de estos terranes.

Con respetto a & Linea de Trasmisidn Giasquita-Panama li, en el cudl no se tieng un estimado
aclual def temanente a pagar por paris de Etesa, sin. m_.:_umau. esta linea tiene eh su totalidad
832 predios, en donde fusron pagados 621 pradios por un vajor tatal de BY.: 1 770,733,

{14) Inventerio de repuestos, neto
" Elinventario de' repuestos se itfliza para-e! mantenimientc de 14 red da tranemisién.da. energia-
aldctrica y se detallan a: conlinuacion:

31 de dictembre

2019 2018
Invantario de matedales, partes v aquipos menores. 5,112,971 m..m.ﬁ.”mf...
Menos: Provisitn para ébsolescencia de.inventario {1,038.51 38,512

EE




EMPRESA DE TRANSMISION ELECTRICA, S. A. Am._.mmbv
{El Estado de |z Repliblica de Panami posee el _oou\o de mﬂmmb_
{Panama, mmucc__nm de Panamd

Wotas o los Estados Financisras al 31 de diclemtire de 2019

A contingacion, se presenta el movimignto de fa _uasm_m: para chsolescancla-de __._<m_.;mz

-ask

‘Saldo l inicio del afio

Saldo final dei afio

| 8} Adelantos a contratistas

31 da diclembre

2018

1,088,512
N
L05B.512

Los adefantas a coniratistas se _.m_mn_o:m_.__ con los siguientes proveedores;

Celmac, 8. A,
Elecnor, S.A..

Naclonal de Seguros de Panaméa y-Cantroamerica, S. A.

Cobea Instalectones y Sanvicios, S, A,

Ingelmec, S. A.
Energia Integrat Andinia, 5, A

Proyecta y Construcciones Cahalma.

Vimat, 5. A.
Argencobra, S. A,

‘Hyosung Heavy Industries. Gorporation

{16). ‘Activos por-Derecho de Uso

Los aclivos por derecho da uso se-detalian & ‘continuacicn;

Sdldo de 1 ds-enera de 2013
Dapreciacién de] perfods

Salda al 21 de dictembra de 2019

Pasives por arrenidamieritos

3,885,045
{877,607}

Los pasivos por amendamiantos sa dstalfan a:continuacién:

Pagndern en dilemas (ELA)
Pagadero en ddares {ELLA)
Pagadaro en ddlaras {E.LLA.)

Total Hs pesivos par errerdamianios

Taen de

interéds

XX%
ek
X%,

2018

1,888,698
(850,186}

31 de diciambre

2018

826,885

280,007
2,049,496
1,582,107
28,367
128,960
43927

56,155,
16,980"

1,800,956

<..
1,267.880
PR |
1267880

‘Al 31 dn diclembra de 2018

Vencimisntos
‘werios haaia

2012

2091

2022

Valoren
Ebrag

a0
321,000
2.710.078

3,031,378

2018
3,431,342
2,483,569
1,985,835

855,305
672,508
287,601
161,046
56,155.
16,980
o
9,950,489

5,263,925
{977,807

Fujos ne
deaconisdss




EMPRESA DE TRANSMISIGN ELECTRICA, 8, A, (ETESA)

{El Estado da [ Repablica de Panamd posee el 100% da ETESA)
%m:mam Repiibiica de Paramé

Maotas a jos Estatins Financieros al 31 de diclembre de-201%

Los pasivos por arendzmientos cluidos en eslado condensade de situacién financiera se
clasifican de la siguients maneta:

Al 31 do digambra

dii 2019
Corriantas 1,053,729
No cemianias 1,973 638
. BOALATE

Ei siguisnte es el detalls del vencimiento de ios flujos de efectivo contractuzles no descontadas,
relacionadas con los pasivos. por arrendamientos:

Al ] bri
ge 209
Manos da un afio 1,057,739
De uno a cinco 2fos 1593899
2,031,378

Los sigulentes son los rubros récandcidos en el estade de resultados, relacionades con ios
pasivas por.amendamientos,

Al'3Y 8e diciombra

dn 20E%
I for. 00
vmﬂnm variables pér g amendasmientss no nctuidos «
‘pasiyas por arendamisnlos oo
Gaste pot arrendamientos:a menos de 12 meses {977.807)

Gasie por arendamientos da aclvas nm bajo vale

Saldos reconocidos en el estado de fiuje de efectivor

A3 da dlelimbre
d= 2013

Tatal de salida de efeclivo pof arendamiantos’ 896,003

{17) Otros actives
Los oiros attivos incluyen la cuenta por cabrar -l Sisterna de Interconexidn Eldctrica para los
Palses da America Ceniral (SIEPAC) por fa suma da B/, 1,128,937.41 (2018: igual). n__._m incluye
intereses-acumulados a Iz fecha por B/, 446,401 {2018: jgual), basado en los terminos de
Convenin modificatorio sobre ef uso de los ahorres. derivados de-la operacion coordinada para

gl repago del prédtamo de cooperacin tcnita N*{0D2/0C-A1G, suscrito antre msnamm do
Transmisidn Elécitica, 5. A. {ETESA) ¥ el Banco interamericann de Dasarrolio (BID),




EMPRESA DE TRANSMISION ELECTRICA, 8, A, (ETESA)
{El Estado ta 12 Fepubllca de Panamé posea sl Bwuxo gs ETESA)
{Panamé, Heptblica de Panama

Notas a los Estados Financigros a! 31 de diclembre de 2019

ﬁmw Efectivo
E! afectivo se. datalla:da’la siguiente manera:

-31.de diciembre

2019 2098
Caja mentida 27,800 47,800
Cusntas corrientes 17,704,603 10.420:828
Total de efectivo 17,732,403 19,468,625
Efectivo restingido. 50,065,199 D
Efegtivo 67,798,602 19,468,626

(19} Otras cuemas con agentes del mereado
“Las ofras cuentas par cobrar-a agantes del mercada, se resumen de la wﬁ:_wam manera:

31 de-diciembre

2019 2048
AES Changtilnola S De ALL. 172,382 172,185
Elgétron Investment; S. A.- 173 0
Ideal Panama, 8: A 44,545 0
Alternegy 214,207 213,889
Bahla Fpm Minas, 8, ) 483,352 183,302
Pedregal Power. 180,754 180,750
Jinvo Corpy 252,323 102,135
Otras hmm 024 311,828

LA4ESZ] 1074009

{20) Cuentds-de diferimienta de actividades reguladas

Al 31 da.diclembre ds 2078, ETESA réconocld saldos diferldus por activigades regulardas por
un monto de B/:22,164,602 para darle reconocimienio a la Rasolucidn AN No, 12231 - Elec dal
2B de marzo da 2019, Ie-cual ordena a m..ﬁmmb recuperar por medio:da la tarifa en &l Ingresa
Médximo Fermitide; el monto de B/,40,000,008, en los proximos 4 afios, ests manto guarda’
relacldn con. jos costos. incuridos. de forma. extraordinaria por ETESA en 2014, por la
Ganaracion Obfigada y Desplazada asignada a ETESA. Esta monto estd calsulade da forma
deiconiada utilizande, una tasa da'descuants promedin de-3,14% {2018: 2.56%).

Al 31 de diclembre de 2018, ETESA reconacid un pasivo por saldos acreedores diféridos por
actividades regliladas por un monto de BY. 10,017,874 para darle reconocimiento a la
Assolucién AN No, 12231 — Elec del 28 de marze de 2019, [a cual ordena a ETESA a
teambolsar a la demanda Ja 'suma -de- hasta B/.40,000,000 més inlereses. Ei reembolso se-
efectuard como una raduecidn al {MP. enlos _umnoag {arftarios 2021-2025, 2025-2028, 2020-




EMPRESA DE TRANSMISION ELECTRICA, 8. A. (ETESA}
(El Estadb de s Aepublica de Fanams poses &} 100% de ETESA)
(Penamé, Republica de Panaméd

Notas 4 los Estados Financieres al 31 de diciembre de 2018

£033 y:2033-2037, dividido- en-15 afios a.partir ds-ariero.dé 2023, ETESA deberd reconocer

‘una$asa de
da cada una de las tigs ampresas distribuidaras.

terés antial sobre seldo dat 5% y-tebara ‘asigriano en proporeion a la demarida

El movimiento de Jos saldos deudores de cuentas de diferimientos de actividadas am_.__mn_mm*

‘se:pesenta 2 continuacicn:

Saldo Inicial

Pagos efectuados an ef 8/
Descargos efectuados en ¢f afo
Ajuste al valor presente

Saldo

31 de diciembre

2018

{10,017 m._s_
2563602 _ 1174474
15924075 . 23.978.257

2018

23,378, mmﬂ 47,067,504

0.

{15,763,720}

&l movimiento de _cm saldos acreedoras da.cuéntas de diferimientos de actividades ragufadss,

se prasenta a continuacisn:

..mm_mc Inicial

31 de diciembre

Cargos recibidos en 8l afio

Intereses raconocidos

‘Saido

{29} -Saldosytransacciones con. partes relacionadas

-Los saldos y transacciones con partes relacionadas, ss resumean asi:

“a) -Los:saldus.son:

nversicn en asocisdas (nota 8):

Emgpresa Prapietariz'de la Rad, 5. A,
Aed Centroaméncana.de ._lm“mnnac:ﬁmn_azmm. 5. A,

m_._.__uamm Proplolars de iz Aed; 5L A,

2019

8,663,971

12,578,801

921,730

31 de diciembre

2019

16,880,762
308,438
17,277,200

LABB008.

2018

15,001,964
5420

~A517,599




"EMPRESA DE TRANSMISION ELECTRICA, S. A, (ETESA)
(El'Estado de la Repdblica de Panama posee el 100% de ETEBA)
{Panama&, Repdblica de Panamd.

Notas a los Estados Financietos al 31 de diciembre de 2019

Cuentas.por cobrar:

Emprasas ammivcmuoaw de enargia:
Empresa de Distribucion Eléctrica Meiro Desie, S..A,
Emipresa de Distdbucion Eléctrica de Chiriqu, 5. A,
Elakira Noreste, 5. A

Empresays generadoras-de endrgia:
_Aes Changuinata S.0E B.L
Aes Panamé, S,0ER.L
Riahfa las Minas Comp.
Ena! Forluna, 5. A

Eritidades gubernsmentales:
Oficiria da Elecléficacion Rurt

Otros agentes del mercado:
AES Panema, . AJ{Grandes Clientes)
Empresa Nacional de Enargls, 8, A.
Energle y Servicios da Panamd, 5. A

‘Efeciivo
Banca Nacional ta Pangmd’

m.._._n._.mmuu n_aau:_nuﬂh de energia; -
Empresa de Disidbueion Eléetrica de Chirgui, 8. A,
‘Empresa de Qislribucion Eléctrica Metre Cesle, 5, A.
Eiekira: Noreste, 5. A.

Emprasas ganaradoras de anorgia:

AES Panamd, B, A

Auloridad de! Ganal de Panama (ACP)

Emprasa de Generacion Engl Foituna, S.A,
"Flekira Noreste §.A4

AES n_:m;mr_:o_m S A:

Emipresa de Distribucidn Eléctiicd Metro Oeste, S. A
Emprasa de Dis :a_,_n_o: Elagtrica de Chiriqui, 5.4
Bahia las Mings oo_ﬂ

Enargia ___.mESn_cm de Panamd, 8. _.p
“Otras

10,559,470 22,538,331
4504712 3,038,630
23,037,084 26,207,480
#3.000865 52702500
1038208 1,682,764
BTIETIT 2,094,334
g18801 460,170
‘2033417 1292537
6708188  _BG268R05
EpA.g6d  _56B464
49,934 74710
3,297 2,830
448,592 434,073
31 de-diclembre
‘2018 2018 .
8 28,744,510
_ 4084 338,000
861,114 42,343
50007  _1.838017
213205  .3.018.360
7,349 344,407
0 77,358
3,361,048 484,795
1,215,239 3,567,053
0. 489,555
1,476,500 4,666,858
157,506 187,506
435,938 14,809
22,988 50,328
1064678 _2605872
ZE40,328  11.438.660




EMPRESA DE TRANSHISION ELECTRICA, S: A. (ETESA)
(Ef Estado de 1a Aepublica de Panamd posge el 100% de ETESA}
{Panama, Fepublica de Panama

Notas a los Estados Financieros 8l 31 -de dislembre de 2019

b) Lad transacclones son;.

31 de diciembre

-2p18 2018

Ingresos: .

Trangmigién de-anergfa 131,840,252 86,814,045
Conexion 5,225,189t 4,724,787
Cperaclon integrada 10,424,411 8572785
Olros ingresos 4159710 4,837,584
Cosfos y gastos e 131,405
interéses pagados por préstamo . o __lsisiy

Las cuéntas por cobrar cop perlas relacidnadas son-en st mayorfa, por servicios de peaje
sabra el usd.de la red de trarismisién.

Las. cueniss pof pagar com partes relacionadas mayormenie cowespondan a semvicios
‘energéticos, no generan intereses y son cancelables.dentro de 30 dias.

La compensatitn recibida por ef personal ciave de gerencla, difactoras y pridcipales
ejecutivos per bensficio$ a coro plazo, estd compuesia por dietas, salarios y ofras.
remiineracionss y-ascienden a B/ 2,703;319(2018- B/, 2,615, 431; 2016: B/, 2,191,242).

(22) Patrimonio
Acciones comunes
El accionista tiene derecho a recibtir dividendos m.m_w_u_s estos seandeclarados ¢ada clerte tiempo:
y tiena derecho & n volo por acéish en las reuniones de ETESA. mc_mam_._,m hay un sccionista,
que es-el Estado dé la Repiiblica de Panima.

Aparte de capital

Con;fecha 26 de |ullo da 2018 &l Consejo-de Gabinets de |3 Replblica de Panama, emite &l
Diecreto de Gabinele No. 21, por.el cual se autorlza por madio del Ministerio de Economfa v
Flnanzas (MEE), a redliinir anticipadamente |as obligaciones: que ETESA mantaniz con el
Banco Interamericanc de Dasarrollo {BID) y o} Banco Nacianal de Panama (BNP) por un moriio:
iotal de BY, 28,826,524, corespondiente al clerre de agesto 2018. De esle monto B
15,080,021 fua-cancalado directaments por 2l MEF v la diferencia de BY. 13,766,503 fue dinero
fue __..mqmma & ETESA, para &l posterior pago a las antidadas mencionadas.




EMPRESA DE THANSMISION: m_..mo._.—ﬁn? 8. A Amqmmbu
{El.Estado de la Hepiblica de Panama posee e} 100% de ETESA)
{Panarma, Replblica dae Panama

Notas alos Estados Financieros al 31 de.diciembre de 2019

{23} Préstamos per pagar
Los préstamos por pagar se-defalian de la sigulente maneta:
2%'da dlelambre
it 2018

£sja da-Ahorros.
‘Lineade crédito de B/.3,000,000 con una 1asa de inferés Libor.de M + .__w‘o
__,_=E_.=o am_ 5.5% m:.._mu con vencimiente a &0 messs 5 parir-dal pimar
L con nie Bnirs mayo 2018 y- m_un._ 2020 y oclubre
2029,

Prastamo comergial 3 _m_.nu piazo uo_.m.__ 30,000, n_oa con und lasa de inftends
e B.4% anual con ; o 11 de digh i da 2020,

Coiporacidn }:____sm da Fomenig:

Présiamo con ina ﬁma de im_.mm r_g_.na mz +-3.45%, ancal umnmn_wa

e , 66N viEnzimianlks al 7 da oclubra de 2030,

Cllbank, 4.4

Prdstama con uné fasa-da Esam Libor de. u_..__ + 2. mmmm. anual pagader
trimastralmente, con vancimisnic el 7 de

F ‘de 201,

Lin=a dg crédite revalvento’con una tasa da infergs Ubor a BM ravisabla
Trimegiraimente + 1,75%, anual pdgadarm timesiraimente, con vecimients
El'28 da sepliembra de 2020.

Comisiones
Sub-tatsl
Manos ,_s_._n_im:_om ann._m_.__mm

Totat p con no corifentes

23,000,000
1,267,860
-0

26,267,860

25,053,576
4014304

720,540

23,023,989

71,341,380

400,000,000

o
[}
(2731 210}

‘492,355,288

8423248
453,937,040

Representacionas.y garantfas inds significativas da los prastamos son'las siguientes:

a ‘Comerclai.de Largo Plazo N° 32783003457

(a) mw préstamo fomérelal & lfarge plazo serd ulfizado con la finalldad de cancetar ei

préstamo intering de donstruceion,

(B ma.m.namamac ‘tiene.un plazo maxime de 5 afiog proragables 8 oﬁnu_....__._ de ta Gaja de-

-Ahorro por an-periodo-a
de la fecha en.qua se liquide esta préstamo,

onal de 5-afios, renovable por 3 3 afios mas contados a partir

(c}. Se ummm.an 59 sbonos merisuales ¥ consecutivos a caplial no menos ds BY. 102,308

mis los intereses y FEGE Adldional un abono final por el salds insoluta,

« -Caja de Ahorros - Linea da Crédi:




EMPRESA DE TRANSMISION ELECTRICA, 8. A. {ETESA)
{El Estadode la Repiblica de Panamd.poses sl ._8% de ETESA}
{Panamd, Repiblica de Panama

Notas a los Estados Financietoes al 31 de diciembre de 2019

{a) Esta {inea de. crédite es por B/, 3,000,000 serd exclusivamsnte para compra de.
vehiculos para uso institucional de ETESA,

{b), Para utflizar esta linea de crédiio se.deberd hacer una soficitud 2 la Caja de Ahomos por
‘medio de una carta. o un formulario debidamente fismado por el represantants
auforizado de ETESA.

(c) ‘Pata éfectos de los desémbolses sa emiliién chegues d faved de las concesiondrias de.
{fos vehiculos por &l noventa por clento (80%!) de la suma de proforma;

(& siat <m=o§6=5 de este plaze.ia Cafa de.ARerros no confirma el ciére de esta linsa
de crétito, se antanderd que ésta queda prorrogads por ofro periode de clnde. amw anos
Y asl sucesivaments. .

Corparacidn Anding de Femernito - CAF

El 30-de abril da 2015, Corporacién Andina de Fomento (CAF) y Emprésd de Transmisisa
Eléctrica, 5, A., susceibieron &) contrafe de préstamo N CFAD08144.por el monfo de BY.

100,000,000, con la finalidad de financiar paséialmenita fes-inversiohes prevista en el Plan
ds. mxnmbm_o_._ dal- Sistema. de Transmisidn Eléetlca de Parama:. Dicho contrato fus
refrendado por Ja Contraloria General de la Repiibiica de Panamd el & de-octubre de 2015,

Este préstamsa tiene 1na durasidn de quince (15) afios contados'a partir de {a jechi de
cierre con Un perfodo de gracia’de veinticuatro {24) rmeses, en dondz scla 5e cancalardn
los Intereses pactados en el contrate, Una vez vancldo el parlfods de gracia, eada
desembolso serd amortizado encuctas semestrales y consecutivas en cadatecha de pagd.

Los Interases serdn _umnmn_am semestralmenie de acusrdo a cada desembolso efectuado
por GAF seqn Ja tasa margen de.3.45% anual +[a 1asa Libor de ese pariodo. -Esta célculo
s2 hard sobre la base de 360 dizs calandarios.

Los desembalsos del préstamo serdn solicitados per escrito mediante la soii igitud de -
desembolso- debidametite firmada por el representante asiorizadh d& ETESA.  Eslos”
dosembolsos se deben realizar condiez {10) dfas habiles de anticipacicn a1a fecha en que
st requiers el desembolso.

ETESA tiene |a obligacion de suministrar . CAF ia documentacisn y los informes requeridos
an esta conlralo ya sean-de forma frimestral, semestral, apual seglin sea el caso.

Cilthank, N.A,

El 15 de agosle de 2018, se celebro contrato de présiama-entra Emprasa-de Transmisicn
‘Eléctiica, 5.A coma prastatario, Cibibank, NLA, actuandd a través de'su.agencia y
fiduclara come agents administrativo y Ciiibank; N.A, come prestamista inlcie! ¥ o«m_mawmao_.
por-la suma dé B/.400,000,000, {a cugl tiens como objalivoe la-cancalacion da certificadde
de. payo parcial emltidos en el _u3<mn..u tercera linea de fransmisitn, los costos financieros
defivades de su diferimiento, cubrr y/o refinanclarideuda de cortd. plazo que sea
determinada por ETESA y cualesquiera otras necasidades presupuestarias relacionadas a




EMPRESA DE TRANSMISION m_umn._.m_o? 8, A.-(ETESA)
-{El Estado de la-Rep{iblice: de Panams posee el 100% de ETESA)
{Panama, Repiblica de Panama

Notas & los Estedes Financieros-al 31 de diciembre-de 2018

su.pglan de sxpansin. 1a fecha de-vencimiento de este préstamo serd el 21 da-agosto de
2021,

Bango Centroamericano de Integracitn Ecoridmi
Ei 20 te dicienbre de 2018 se celébfo coptrato da linea de crédito revolvenls entre-
Empresa do Transmisidn Eléctiica, S.A, como prestatarla y el Banco Centroariaticano de
‘Integracién. Econdmica como . bance. por &l monto de Bf 50,000, 060 rafrendacio: por
Contraloria General de la Repiblica He Panama.a! 20 de fabraro da 2018, la. oual tians
coma-objelive atendsr Gnica y. exclusivamente las necesidades de.capital de-tabalo da la
empresa, Este contrato Hene una duracidn de 18 messs cantades a umn: dsl desembolso-
da la linea de créditc

Multileasing Financiero, S.A.
En el afic 2019 se calebré conirate de arrsndamianto. finghciere de. bien mueble entre
Emprésa de Transmisién Eléctrica, 5.A, como afrendatdria y z_:m___mmm:._m Financierd, S.A.
comd arrendsdora, por-la suma-de B/ 1,267,880 pagaderos en. veinte clotas frimesiralgs
de B7.63,384.00,

Nota: Burante ! afic 2019 se adguirieron prestamos y lineas de n:mn_:am quafueron cancelados en
335 del presente afic, con of desembolss ds los bonos locales & mzﬁﬂnmn_o:m_mm A continuacién,
s detallan:
» Banto General préstams B/, 50,000,0(:00 desambolsada el 22 de aiarzo de 2019,
= -Baneo Nacional de-Panama Linea da Crédito N°100003807428 B 15, 000,000, oo
desembitlsada-el 18 de enero de 2019,
‘s Banco Nacional de Panama Linea de Crédito N™00003B074716 B/.15,000,000,00
desembioisada-al 26 de marzo de 2019,

{24) Bonos por pagar, noto _
A} 31 de diciembre:de 2019, los bonos por pagar, netos consisten en lo siguiente:

Taagde
. . Interiis
. Voncimientg anyel 2018
Bonos camporatives 03 da mayorde 2018 3.85% 75,000,000
Bones Comparalivos ) )
: 02 do mays d= 2013 -5:126% 500,000,000
Tolzl de Bonos ’ ’ ’ 575,000,000
Mangs:
" Castns linansistas dilerdo {187,538}
. §74.872.412°

Madiante Acta de Sesidn Extraordinaria de la Junta Directiva calebrada el § de octubre dé 2018°
se autorizo al Gerente ‘Gergral gestionar las aprobacionss necesarfas ante ef - Gonssg




EMPRESA DE TRANSMISION ELECTRICA; S. A, (ETESA)
{El'Estado de la Repoblica de Panamé. poses 6l 100% de ETESA)
{Panama, Repdblica de Panama

Notas a los Estados Finansieres al 31 de diciembre de 2018

Econémica Nacional {CENA) y el Consejo dé Gabinste para Lanzar ef Programa Rotaliva de
Bonos Ooaoazcow por hasta trescienios millones {B/.300, 000,000 003, mvaumam mediants
Decrets dé Gabineto No. 1 da 8.da enaro de 2018,

El 26 de-marzo de 2019, mediante resclucidn No SMV-07-2019, Ia. mcumzamzamnn_m de.
Metcads de Valores, auterizé-& Empresa da Transmisldn Eléétrica, S; A. {3 emlisién.de Bonos
Gomoralivos Rolativas par tn total'de hasla USS:300;000,000.00, los cuales serdi emitidos en
forma nominetiva y Buaxmn_am sin cupones an denominagines de-mil Ddiares (S5 1 ,000) ¥

sus -mulilples, Actualmente Ja emisidn fue por e monlo de selenta y cinco millonss (B

74,000,000.00); 1a cual tue incliida en la dferta pubiica def B de abril de 2019. Estos bonos
tianen facha de vencimienio el 3 de mayo de 2026 con una tasa de intarés do 3.85% anual fija
pagadera trimestralmania comenzando el 30 de-julio de 2019 y el capital al vencimientd dat
bona.

ta -Jinla Directiva de Empresa da Transmisién Eldoica, 8. autorizo en Sesion
Extraordinania celebrada ef dia 7 de diciembra de 2018, |a realizacion de vh [0 més emislones”
de Tltulps Valores o Bonos Globalés por fa suma da hasta setecientos clncuenta milohes
nm‘__ ;750,000:000.00), sn los mercados de capitales infemacionzales, ya sea a través de una o
varias emigiones en el mercado primaro. Dichas emisicnes {ueron. aprobadas madianig
Detreto da mma_:ﬂm Mo, 5 de 12 de fabrerc de 2019,

El 23-de-abril dg 2018, mediante resolusidn No SMV-144-19, ia Supedintendancia de Mercado
de Valores, autoris. a Empresa de Transmisidn Efdctrica, 5. A fa emistén de Bonos
Corporalives por un total de hasta US$ 500,000,000.00, |2 cual fus inciuida en 1a ofera publica
del 25 de abril de 2019, Estas:bonos serdn emitidos-en forma registrada v sin cupones an-
denominaciones do dosclantos mil Dolares (US$ 200,000 y. multijpos de mil Ddlares: {UIS$
1,000}, tisnen fecha de vencimianlo-el 2 de mayo de 2049 con una tasa de interés de-5.125%
anual fija pagadera semestralimenta comenzande el 2 de novismbre de 2018 y'el capltal a parir
del 2 de mayo de 2035 mm_._mm_.:m_.:m.

Los fondos recaudados en estas smisionss de Yitulos f.m_.uzmm ting vaz sean cubiertos las
coslos de eslfucturacian y, mhmocﬂo: asoclados a las mismas, serdn-utilizados para:
‘a nm::m:n_mq. redimis yfo cancelar deudas existantas,
= Financiamianto de a5 inversiones detalladas en el Plan de Expansidn,
& Uso general presupiisstadio, capital detrabajo.

Las emisiones de estos bonos ho cuertan con garantias, solamente @stdn amparados; por el
crédit general de ETESA,..

Este bont se ulilizo para se ulilizaron para la cancalacién da las lineas de créditos que
utillzadas por Elesa:pata proyectos- de inversidnes.




EMPRESA DE TRANSMISION ELECTAICA, S. A. (EVESA)

(El Estado de Ia Reptibfica de Panamd posee of 100% de ETESA)
{Panamd, Repiblica de Panama

Notas a los Estadas Financieros al 31 de diciembre.de 2019

{25) Provision para litigics ¥ compromisos
liglos _mmm_mm ¥ compromisos ofiginados en ef curso. namal de negocios. La
[provisisn estatiecida para litigios [sgalas en tramite, comprands-las siguisntas situaciones;

31 de diciembra

2018 2018
Nemandas interpussias por supuestos dafos y perjuicios 1,451,230 1,708,761

1,451,230 L72576%,
Eil movimiento de fa provisién para litigios ¥ COMP{oMmiso g prasenta a.cominuacisn:

a1 de diciembrs de mn._.m

Saldo al Salde.al”
Infeies Aumnenta Bauas
Dafigs y perjufeios- 1,725.761 ‘693,646 {968, 177) o 1,451,230
Inlereses por mora 4] g ] o] o

Lies7EL efesE @BIZD. .0 Labiaa

Saldn-al
infcio Aiimentg Pagas
Dafias y patjuicios’ .A....mu.h.mdm i} {78,455) o 1,735
inlarasas por u.__oﬂ.m 2,846,770 2,401,288 . (5,242,059 1]

AGHASES 2401286 BB (5262088 1725761

ﬁmu Devolucion tarifaria por pagar L
-Con fecha da- 5 de disiembre. 2018, la Autoridadds los Se & Piibjices {ASEP) ordend a‘la
Emprasa de Transmision Eléctica, 3, A {ETESA) aplicar a jos agantes de marcado el ajusta
final del &fa tarifario 2y 3 _poria refacluracién de los Cargos por Uso def Sisternd Principal de
Transmision (CUSPT} vy por la refacturacion de io$ cargos reales por el Seivicio de Operacién
“livtegrada {SOI).

El valor provisicnado correspondiente:al perfodo tarifario 4, fue calculado con base en et valor
presente de Jos. llujos futures descontades, derivadas- de estas obligaciones -estimadas,
utflizando como tasa de descuanta el B:a.ém:ﬁ de Tos bones globales de ja mm_uuc__nm de-
Pananid para el mismo plazo de 10 afios.

Mediante resoluciones emitidas por ASEP, se.autoriza a ETESA a diferlr la aplicacién dél ajuste
tarifaric de-ios.ahos 2; 3 v 4 [perindo correspondisnta entre julle. 2013 a juhio 2018)-3 los




EMPRESA DE TRANSINSION ELECTRICA, S:. A. ﬁm._.mme
(Ei Estado de la Repblica de Panama posee «l Soo\m de ETESA}
n_umzm-sm Repdblica de-Panams

Motas a los Estados Financieros al 31 de diciembre de 2019

agentes del mercado para que los-pagos sean efectivos a partir del mes de jufic del afo 2027,

por un periddo de ocho a disz afios, y lesa de interés de 5% anual,
La-composicion de fa devolucldn tatfara por pagar quedaria asl

1 de dlciambra
018 201§

Cuanita por pagar por el GUSPT, seguin resoluciin 1 immw del 27 de
septiembra dal 2018 perinde farilario 2 y 3 3] 10,405,972
Cuenta por pagar por ab 801 Segan rasolucion 11667 del #7 de

septiembre del 2018 Periddo tarifade 2y 3 0 8,791,759
Inferesas acumulados del parloda tanfario 2 y 3 2,777,782 2.148,718
Estimacidn. de! periddo _m_._qw.._v 4 que comprende dei 1 de _E_o de ) n .
2018 al 30 de jurilo de 2023 i Bt 1;181.4

El movimiento de la sprovisidn para devolucian tavifarla se presentaa continuacidn:

3de n_n_wn..us de 2019
Sdldo al Saldo al
Inicio Aumentg final

Cuenta por pagar por el CUSPT 10,408,978 (10,408,872 0
Cuapta por pagar por el 501 6,791,759  (6,791,755) 0
intereses periodo latifario 2y 3 2,143,716 528,066 2,777,782
Estimacidn periodo farifaric 4 21,181,406 (7.945545) 13,235,851

40,508,653 (245152101 16,013,643
31 de diciembra dé 2018

Saido 8} -Saldo al
Inicio Aumento final
Cuenta por pagar par el GUSPT 10,405,972 D 10,405,572
‘Cuenta por pagar por al 801 6,791,759 0. §,791,758
Intereses pariodo tarifario 2 v-3 1,269,828 B59.887 2,149,716
Estimacion periode tarifario 4 20,390,795 _ 781,611 21,181,406




EMPRESA DE thzwg_m_az ELECTRICA, S A.. (ETESA)
{1 Estado de la Replblica de Panamd posae el 100% da ETESA}
{Panamd, Reptblica de Panama

Nates a los Estados Financieros al 37 de disiembre de 2019

(@ry
" Las cuentas por pagar a proveedores se°componen de'la slguiente manerat.

(28)

{29)

Cuentas.por pagar proveedores

31 de diciembre

2ma 2018
Materlales y suministros 17,293,182 51,803,724
_Contratos de proyectos 6,676,745 23,012,807
‘Merzado. reglonal - 206,882 714,332

Cuenta por pagar tercera iinea da transmisién

Al 31 de diclembre 2018 ETESA adgidid un compromiso -de page en conceplo de la
consthiecldn de Ja Terédra Linea de Trasmisidn por la suma de BI; 275,830,816, Gn proyscto.
de lave en mane entregads an septiembre.de 2018, el pagt del misino fue mmqmzﬁmn_a poF
medio del The Bank of Nova Sefia (Panama}, §. A, ol cual fue cancelado mediants la. smisién

delos Bonos.

Ingreso de sctividades Ordinartas -

Ef sfecto de la apficacidn inicial da la NEF 15 sobre 4l ingreso. de actividades ordinarias
precedentas dé contratas can olientes de ETESA se describe an Ja Nota 7. Dabido al métacc
de hrarisleién escogide pard aplicar fa NIF 15, no s ha reaxpresado la informacion comparativa
para reflsjar los nuevos regusrimisntos.

A. Fiujos de ingresos
ETESA gensra ingresos principalmente de la préstacion de serviclos para a transmisién dz
enerdia, conexion y lis eparaciones integradas; comp se detalfa a coninuacion

31 de diciembre

2019 2018
‘“Transmision o )

Saguimiento eléotrice ‘36,396,176 34,047,827
‘84,558,101 74,256,182
. 4871347 017,107

Operacidn integrada o o
‘Cenlro Nacional de Despacho 10,187,220 7818218
Hidrometeorologia 5,167,171 4;487.548.

Ingresos ordinarios proveniantes am canlratos

-cortcligntas J41148018 125606980




EMPRESA DE TRANSMISION ELECTRICA, S. A, (ETESA)
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Notas a los Estados Financieros al 31 de diciembre de 2019

B. Desagregaclén de ingréscs de actividades ordinarlas pracedentes de contratos con clientes
En fa siguiente lablz, los ingreses de achvic O : : :
‘antra |05 Tngrases desagregados v los segmentas sobre. [os qus debe informarse de ETESA {ver Ja Nata 8} )

Centro Nocinal de Borviclo de. Serviclos te
Transmision / Conexién Ueapesho . Hidromatearoiogls - Comunicacidn e Tota)
Para e afic teriinade 2014 F5is 5018 2010 2818 2078, 2013 2018 2018 2018
Principeles clientss: o B ) : . ) o
Distribuidares 54:751,869- 51,674,072 5002,608. 6143311 8080012 A040374 o o 105602231 69,659,257
Generadotas 21,248,481 48,620,037, 2,940,524 1,172,085 1,132,318 1,886,020 o o 25,521,316 Ag,500,142
Bilras agentss dal mercada 1,371,088 4,364,957 2124009 5023982 1954748 ¥apis2 o 652,150 5,449,545 £,247.58¢7
) (128571438 112,865,568 10,157,220 7818318 ° ‘5,167,171 4 457,546 1] 652,160 137,895,830 125 B8 330
Oporfunided dei reconacimiente dol ingreso . ) ) )
Servicios lranslarldes 3 través d&l fempe 122,417,496 107,818,108 10,157,220° 7,508,874 5,187,171 4,143,250 0. 652,150. 137.438,451 119,970,279
‘Sarvicos translerides by un punto dél larmpo K h | 177,148 4] 531,445 8 564,206 1) . a 153041 1,062 689
‘Ingeeads de actividadas omdinarias de ] ) . . . .
‘vaniratos con cllentes ’ 122,571,438 108,095,254 10,157,220 7818318 5,167,111 4,467 548 2 652,150 137,895,630 121,033,265
Otros —:msunm ) . &/797.908 4573712 315985 Q- 74452 O 63,822 i 3.252.187 - 451372
Ingresca repoedas e la nota de fnyresos »Mm‘mpwmwwm ‘_._m_mmm.mmm. . _D__aww.hm.m - 7,818,318 5,167,174 4,457 £48 . 63,823 652,150 141 ._.nmnﬂ._ - amwwgm_mmo.

C. Saldos de contratos

lades crdinarias procedentes de conlratos con clientes se desagregan per principales cllentes y.aporiunidad del _.wno:on._..imac da ingrases. La tabla también-incluye una cencifiacior

Lossaldos de conlratos relacionados a ETESA por ls servicios brindadbs pera no facturados ala fecha e reparte. Los activos de conliato Son-transferidos A las dueritas par cobrar éuando Ios deréchos son incondicionalas

Esic.ccurre cuandp ETESA emite unia factura al-clienta.

Los cambios en {os activos do contralo duranta & afio son los siguiantes:.

2018 2018
Salda . . 24164280 17,711,560
Aclivos reconocidos durante el periode .0 24,764,280
Transferido a cuenlas por.cobirar (24, 164.280) (17,711,560}

Estas partidas por cobrar se relacionan basicamente con ios terechoside ETESA a percibir ina contraprestacian en:shective por |a refactuiacion de los servicios brindtados del 1 de enero al:30 de junio-da 2019 que Ja ASEF
autorizé mediante Resolucidn AN 18231 Eleg condecha 28 da marzo 2019, en dondeé S¢ aprobd el IMP que abarca el periodo tarifario de julio 2018 hasta funio de 2021, Estos mantos segun nolificacidn de ja ASEF serdr

-facturades a los agentes del mercade, enel periode da-1 de anera-& 30.de junio de 2019,

o

Chbligaciones .mm.n.mmmﬂummo

‘La siguiente tabia incluye informacidn del Ingreso Miximo Permitido que serd fagturado a tos agentes del meréado segln fue aprobado por 1a ASEP: Esta informacion ‘representan Ids fijos de ingresos esperados‘a pereibit

por ETESA por los ‘servicios:

2018 2020 2021 Tats
Transmlslion 126,919,000 137,757,000 07,479,000 373,155,000
Congsian 5,714,000 9,562,000 9 872,000 25,148,000
Operacidn integrada 16,563,000 11,398,000 8,083,000 37,064,000

145,216,000  1SBZILON 128434000 434,367,000
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(Panama, Hepublica de:Panami

Netas a los Estatios Financieros al 31 de diciembre de 2018

{ap) Ofros ingrasos
'Los ofros Ingrasas de operacion se detallan de la sigufente manera:

31 de diciembre

2018 2018
Servigios de comuniicacién 328,480 130,191
Ganancia en venta de activos fijos )
{tefrenos y propisdadas) 424,916 4,573,712
Qiros 2.487.791 532,608

{31} Custos y gastos de operacién, generales y administrativos, por naturzleza
Los gosios delos servicias, gastos generales y administrativos por naturdleza se detallan 2

an_.:__._cmn_o?
# de diciembre
) 2013 2018
Gasto de pessonal (nota 30) 18,258,187 18, mma 876
Genaeracion obligada (1) 2,742,587 8,669,891
Aeparacién y mantenimiantg 2,205,271 4,361,804
Servitlos comerciaies y tinanciercs a 134,350, 4,450,981
Servicios _nu.ﬁmauam_mm | 4,409,530
Materiales ¥ suminisiros 1,482,751
Alguiteres’ 2,98, '943,0828.
Servigios bésicos 1,458,089 1,264,008
Vidticos .y bransporte 626,134 ‘B42,967
Combustibie ¥ tubricantas 199,676 215,088
impuestes, tasas de regulaclon y fiscalizacién 1,543,174 414,195
Organismos irdernacionales | 19,335 6,375
Provisidn pasives Higios ) 0 2401289
Provisidn para obsolescancis de inventario ) 0 Q.
Otros 1,779,40: mmn_mﬁ

{1) Burants el afio 2013; ETESA mm_._ma en concepto de generacion ov“_mmmm la suma de

8/.2,742,587 (2018; BY.B,860, 8917 2017 43,346 ,296), Para 2! 2018 B/.40,000,000 fugreon
recotaeidas mediante Resojucidn'da 2018 por parte dai regulador, como un ingrese lanfario
dantro.-dal calculs del-IMP {Ingreso Maximo Permitido) cort cargo el mercads duranie fos
- afios 2019-2021, L a-diferencia entra el mmmﬁ de'ganarscion obligada pagado por ETESA y
Ias cuentas de diferimients dé actividades reguladas, se debe principalmente al efecto-de}.
calculo del valor presente neto de fas Gitimas. Esta generacion se pradujo por la.
indisponibilidad pariicularmente en las lineas de transmision, ubicadas. en e} occidenta del
-pais, que impidia a los agentes yeneradores, an esa ubicacidn mmnmqm:nm ‘poder transporiar
&0 s tolalidad la enpergla haciz los puntos de entrega-acordados con las empresas de
distribucion, La mﬂw:mn_a: de este gasto es caleulada, por &f Centra Nagional dé Despache
{CND}, de aciérdo con la Em_on_o_cm_m mm»mzmnam en el regaimento. de trasmision.
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‘Naotas-a jos Estados Financieros al 31 de-diclermbre de 2013

.ﬁu ETESA fus sanclonada poris ASEP por madi

' do'las resalusiones AN No.17848 - Elscdal

18-de diciembre de 2018 y AN No.12591:CS del 2 da agoste de 2019, para compensar a.
clientasy un procese Administrative Sancionadeor por incumplimiento de normas vigentes

en materla de electricidad; respactivamenta..

J3 de digciembre

2019 2018
Transmisign
Gastos de parsonal £148,665 7,635,069
; 2,744,587 B,668,891
1,618,736 3933707
1,787,885 2,127,848
Servicios mo Eau.ﬁ_% 2,190,568 2,583 52
Matariates y suminisiros ‘616,309 1,143,760
) 204,674 410,867
- Sarvicias basicos 847,830, 797,219
Vidticos y iransporte 302,559 410,593
‘Comblstible y ubricanies 170,882 150,668
Pravisidn pativoe litigics ) [\ 2,401,288
ﬁavcmm”nm tasas-de regilacidn ylissalizasisn ¥ 491
Cirps {1,674 046} 63,883
J4655.848 90337867
Conaxidn
Gaslo de’personal 132,897 154,774
Qlros 13,404 A1,74¢
Gasto de persanal 4,146,338 3977617
Reparacion y manignimients 0 178,540
Senvicios. comerciales y finantieros 418,786, 421,095
Servicios no parsonaies. 200,484 ‘B4,848
i 72,966 121,187
Alejilleres 4,343 44,728
Servicios basicos 175,096 243,248
Viaticos y transporte 97617 75,210
Combistible ¥ E_u_._nm:_mm 3,096 ‘8,140
Olros gastos 250,089 11,492
Sub-tota) Centro Naciona! de Despacho 5,278,228  _5:186,103
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{Panaina, Reptiblica de Panama.

Netas a los Estados Financieros al 31 da diciembre e 2019

Gaste de personal
Reparacitn y manienimiente
Serviei S Samaﬁ_mm y financieros

Sarviclos basicos

Vhiticoa'y transparte
‘Combistible y ubricanies
Otros gastos

Sub-totai de :EBHmEEcEn_m
Total operacion.integrada

‘Gaste de personal

mw_uﬁ_mna_._mm y-manlanimianto
‘Sanvicios camarciales y finanelaros
wm:%mom b parsnhales’

Alguileras

Servigios basicos

Vidticos'y tiansporie

Combustible v Jubricantas

ﬁ:.__ucum_am tagas de regutacicn y fiscalizaclon
‘Organismos inlemacionalas

Provision.para iitigios ]
Provision para obsolascencia de inventaria
Pravisidn por refifo

‘Qtros gastos

31 de diciembra

2nig

1,607,720
28,747
284,926
141,742
40,551
B6,700
30,499
74,793
18,843
__B39247
. 2,806 468

LB14.69%

6,208,568
547,768
1,743,083
571,222
177,249
777,066
395,616
151,165
6,854
1,543,173
" 19.325
a

a

. a’
1311158}

12,024,877

Un detalle por funsidn se. detalla a continuacion para conciliar 2stos maritos

Transimision

Gonexidn

Operagidn integiada

(iastos generales y administrativos

2018

1,503,770
48,078
336,381
32,194
41,780
120,044
29,584
77,413
15,016
S5.B3S .
2,065 454 -
ZAD1.657.

4,415,454
201,380 -
1,565,857
1,788,988
188,075
358,182
223,571
787481
41,264
413,704
8,375

a

... B
1,226,881
_ 177853
10665843

31 de diciembre

2019

14,656,848
146,301
7,574,691
10,004,077

2018

30,337,887

148,514,
7,401,557
10,885,643
48571800
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Notas a los Estados Financieros al 31 de diciembre de 2618

{32) Gastosg de personal

“Sa pragenta un detalle da kx composicion de los gastos de personal, el cual 2sta distribuids eni
los rubros de transmisidn, conaxién, operacidn integrada ¥ administracidn garerat;

Salario. y.otras remunaragiones 8,430,188 B,B0S,571
Gaslo de représentaciin 288,794 291,829:
Sabretismpo ‘1,288,960 1,388,272
PRécimo tercer mes y bonificacionss 3,238,657 2,890,560
Cutta patronal y prestaciones laborales - 4217426 3,779,085
Bensficie convencign colactiva 834,162 712,266
Provisidn para raliro voluniario ‘0 _1,226,893

{(33) Costos financieros, neto

Los costos finaricieios, netd se detallan como sigue;

2019 2018
Intereses por financlamientn 21,580,758 9,695,048
Intereses ror tercera lined 0 9,737,261
Inteteses por devoluclon tarfaria 628,066 859,887
Intereses recibidos, .__ (510,357} {248,189

a& Impuestos

Las declaraciones dat _z.__uzmm.o sobre Ta renta de ETESA estan sujetas a revisién por parts de
las auloridades fiscales panamefias por los:dllimos tres afice prasentados, __.._n_:u___.m:ao &l afio
terminside el 31 de diciembra 2039, de acuardo a reguiagiones fiscates vigentss,

'Ei Cddigo. Fiscat indica que las personas Jurlditas: en dohde el esiado panamefio.tenga una:
participacidn accionaria mayor al 40%, deben pagar impuesto sobre [a renta a una lasa de 30%

o la que resulle mayor entre; 3 fa renta nata gravable caiculada por el método tradictonal”
2stablecido, o {2) la rerta neta:gravable que rasuite de aplicar al total de ingresos gravablas, el

cuatrg nc:.o sesenta.y siele por cianto (4:67%), denominade método presunio. Las smpresas

‘estan obligadas a reaflzar ambos calculos de! impusesto sabre-la renla.

Las parsonas juridicas que incurran en pardidas per razoén del impueste calculado bajo ef
mélado fresinto o-que, por razén de la aplicaclsn de dicho método présunte, su tasa efectiva
excede las tarifas del impuesio aplicabies para sl perfodo fiscal de que se trate, pbdrd soficitar

.a la Direccidn General de Ingresos — "DEGI que se le astorice &l calguto del impuesto bajo.g
mélodo ordinario o tradicionat de calculo.




EMPRESA DE TRANSIISION ELECTRICA, S. A. (ETESA)
(Ei Estado de.la Republica de Panama posee s 100% de ETESA)
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Motas a fos Estados Finaneléras af 31.de diciembre de 2019

-El monto dal impussta sehre'la renta eausado y estimade a pagar por ETESA parz of parlodo.
terminade e!.31. de diciemibre de 2019, 2018 y 2018, se datermind dé conformidad con al
‘metods tradislonal, La como. se dascriba a-conitheacion:

31 de diclembre
. 2019 2018
Gasto por impuesto corffente ) )
Afio corriante 11,141,883 4,302,495

14,141,983 4,300 495

Gasto por impuesto diferida

Afocorriente . (248215} {328,059}
Total de impuesto sobra (3 renta 16805766 3981436

En diciembre de 2018, la ASEP emitid una resolucidn que Tndicaba que ETESA tenla satdas
adeudas con los agentes del mercado correspondiente a la devolucion tarifaria {(Nola. 24}, por
‘lo que se procedid a efectiar las declaraciories de renta rectificativas da los perfodos 2014 v
2015 gsnerando un ajuste a favor, ya qus los montos involicrados se hablan considerado no”
deducibles.

La recofinlliacidn entrg I8 tasa imposifiva con ia 1asa eféctiva del gasto del Impuesto sobes fa
renta de ETESA se detalla a continuacion:

. 41 da diciembre

2015 2018
Utltidad anilas-dal impuasty sobre Ja renta. 47,234,256 32,677,127
‘Maovimienta-de Jag cusntaz de diferimisnlo {10,017,874) {15.763.720)
Utitidad anles derimpueste, nala de lzs
cuentas de tilarmignto 87,216,362 16,813,407
“Tasa de inpuasto sobra Ja rents eslatularia: 0% 11,154,815 0% 5,074,022
Efecla fiscrl da; |
Ingresos no gravados (317,548}, {1,593,754)
‘3astos no doduclbles 586,295 501,188
‘Camibios on estimaciones ralaclonadas con
“afios anleriores N | . o
Tolal de impuesio sobre la renle 0,895,766 2881435

29.28% 3.5
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Wotas a los Estadas Financleros al 31 de diciembre de 2019

El Impuesto sobre ia renta difarido con gErgo a resultadas se detalla & cortinuacion:

31 dn dipiembre da 2018

. o Reconecido. .
Soldo Ajuste sl on Saldo
Ilisl .galds indcial  fesultados finat
368,024 Q. {81, mh& 286,254
c 517,728 o gi¢, 728
Pérditas gsperadas: o o p S

< S — R T TR T F

. Reconocido
Salde HAluste af L] Saide
Inlelal sgldodniclpl  gesuliados final
Provisién ta liliglos 0 G 368,098 265,008
Provisidn para retirn volunlarc ) i} 517,128 517728
Pérdidas esperadas 0] SR7 767 (852,767} O
J—— HBL267 223,053 BBR.020

incentidumbre respecto de tratamientos de hanzmms alas nm:m__.__amm

Entre 2018 y 20119, ia Compaiifa se beneficld de una norma impositiva de las autoridades tiscalas
panamenas-gque le permite calificar para una tasa da impuesto comorativo redugido. En 2019, hubo-
ur: cambio en el gobiérmo panamefo. En la actiaiidad, 81 nueve. gobierno eslé investigando ciertds:
ndrmas impostiivas emitidas en el pasads, incluida aquella aplicada por la Compeadfa. Si lanoima
impositiva. aplicada en el pasado se fevoca’ ron efaclo retrospéctivo, podrian: incurrirse Hastos
fiscales adiclonales para el pariodn 2020-2021 de hasta US$1,000,000.. Este moenio no ha sido
raconocidt en los eslaios financiercs poraue | Compafifa cree que [as. normas Hscales emitidas en
ol pasado cumplian con tas leyas aplicables ¥, en caso de que se revacaran, la Compania podris.
defender con €xito sl tralamiento fiscal snla corte.

La-Compaiila ctes que sus provisiones para pasivos fiscales son adecuadas. para todos los-afins
fiscales.abisrios con-base an sy evaluacion de muchos factores, incluyendc Tas intarpretaciones de
las leyes flscales ¥ la experiancia previa.

{35} Instrumentos financiercs - valares razonables y gestidn de riesqos
_El sfecto.de ta apiicacién infcial de la NIIF 9 sobre los'instrsmentos financleros de ETESA se
deddribe. en fa:Nota 7. Debido al métede de transickin escogido, no se-ha reexprasado Ja
informacidn comparaliva para: _.m*_m_mq los nuevos requarimientos,

a D‘mm___._.nmn..o:mm contables y valor razonable
A conlinuaclsn, 88 musstra: o poftes er fibros y jos valores razonatiles de los-activos
finaneisros y los pasivos financieras, incluyendo sus nivelds en la jerarquia del vator
razonable.
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Natas & los Estados Financieros al'31. de diclembre de 2619

Valor iazonabls
Aclives finenclaros a cozlo Tatel importe- . . .
emcrtlzado " enlibros Mivel t Niva! 2 Nivai3 Toial
" Efgctive ‘67,798,662
Cuantas por cobrar 74,150,508 . . .
Préglanio por cobrer asockada 2,250,000 2,021,850 - 2,321,550
) 14.383.040
Lhtras paglves financisros .
Cusntas por pagar | H3,2aR 020 o . .
PTESIAMDS POr pEGAT 501,267,880 GEB495,BA7  GEB,485,887
Aelencionas a coniratistis ANEETTA
. . Totel.imporis
Pariidas por cobras “en lires Total
Finctive 19,458,625 - - -
Cuenlas por cobrar- 93,333,816 - - - -
Préslaimo por cobrar asaclata w.mmm.“ma - - 2,713,863 713,063,
. L 124,398,396 .
(Hios posivos financleros
Cugnias por pagar 93,186,518 - - - -
“Préslarmos por pagar 494,787,000 - - ‘513,220,286 513,220,265
Rstenciones 2 contratislas 2,804,526 - - " -
590,882 143

Las técnicas de valofaciin usadas para medir el valorrazonable se detallan a continuacion:

- Activos ¥ pasivos financieros a corto plazo:

-Ej valor &n libros de los instiumintos financieros no derivados se m_uaxaw a'su valor
razonable de mercdde debido a. los vencimientos ‘a corto plazo segiln U ordan de
liquidaz. . .

‘Préstamo.por cobrar

Los préstamos por cobrar originados por ETESA constituysn activos finascieros que
son medidos a cdsie amortizade, El vator razonable representa la cantidad desconlada
delos *_aom da efectivo futuros estimados.a racibir,

Prestdmos por pagar

‘Técnica de valoraclin

_..._Eam de efectivo descontados: El modale da valoracisn considera el valar, prasenta del
pago esperado, descontado usando una fasa dedescuanto sjustada por resgo.

b. Gastion de riesgo financiero
ETESA astd expuesta a los siguientes riesgos dervados del’ uso de instrumentos
financieros:

i.  Rissgo de crédito
Rizsgd de liquidez
Riesge de mercado
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{El Estadode |4 Rapiiblica de. Panama posse sl 100% de ETESA}
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Notas & los.Estados Finanicleros:al 31 de diciembré de 2019

i,

Marca di gestidn de riesgo.

El Dirgctorio de RTESA es responsable por establecer y. siipervisar (a estruciiiza de
gestldn de riesgo de ETESA. Ef Directorio ha creads el comité de geslidn da rigsgos,
sl cual es rasponsable por e! dasarrollo y el menttoreo de las politicas ds- gastidn de
resgos de ETESA. Este comité informa regilarmente. ai Direclorio acerca de. sus
actividades. Las politicas da -gestion dé resgo de ETESA son establecidas con el
objeto de Identificar. y mua_wmq ks ;mmmom enftentados” por ETESA, filar limites v
controles de resgo mn_mnzmuam ¥ para moniforsar los rigsgos 'y el cumplimiento de fos-
limites,

86 revisen regularments (as polfticas y.los sistemas de gestion de rigsgo & Tin de que
rellejen los cambios an las condiciones da Mmercado y en las actividadss de ETESA.
A través de sus normas y Eoomawa_mnsm de gestion, pretende desarrollar un
ambieate de control disciplinado. y constructivo ‘en e qué. todos [los empléados
antisndan sus rolas y obligacionss.

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito &5 el rissgo de vmaam financiera que enfrenta ETESA i un cllente:
¢ contrepartts én un instrumento . financlars no cumpla con sus obligationes
contractuales, y se arigina princlpalmente de las cuantas por cobiar a clientes.

La pérdida por detariro -en-log activos finangiercs y activos de- contrato que estén
reconocldos en la ganancia.son 8, 71 811 2019 (2017: (B, 1,848)).

‘Cuentas por cobrary. attlvos da cantratos

nparta en libra de lo activos financieros faprasenta laméxima exposicion al riesgo
da crédito & infiuenciada n::n_nm_a._m_._.m por las caracleristicas individuales de cada-
cliente.. No chstante, la.gerencia también considera los factores glis u_._mnm_._ alsciar
el riesgo de créditu de su base de clientes, incluysndo &l riazga de .impago de fa
industria, Sin ambarge, si un clente se declara en quisbra, jos saldos pendientes
sarian distlbuidos entre ios =agentes def mercado, para garanfizer el IMP

-coirespondients,.

ETESA limila ‘su exposicion al riesgo de erédite refacionado con los deudoras
comerciales estableciendo un parfada de pago maximo de 360'dias.

Més dal.50% de los clientes de ETESA han efectuado :m:mmnnmu_._mm ton este por mas
de 5 afjos, y no se-han rsconocido pérdidas. por deterloro contra estos: n_mm_._ﬁm Al
manitorear el riesge’ de crédito ‘de fes clienies, ‘estos 58 agrupan segun sus

.nﬁanﬁaﬂ_nmm de ‘credito, ‘si con a_m:&En_aBm genaradoras u otros agenies det

mefcada, " historia "comercial ‘con ETESA- y sxistencia de dificultades financieras

.Uw.mc_“m.m.




EMPRESA DE TRANSMISION m_-mn._.m_nb 5. A (ETESA)}
{El Eatado da fa Republica de Pariam4 poses el 100% de ETESA)

{Panam&, Repabilca de Panarnd:

Natas a Jos Estados Fipancieros sl 31 de diciembre de 2019

Al 31 de diciembre de.2018, la exposiclén al Hesgo de crédilo para los deudores
noamﬁm_mm y activos del nc:#mﬁo por tipo de conlrapaite fue la siguisnta:

31 da diciembre

Distribuidorzs de energla. 30,000,965 52,702,801
Generadora de anergla 29,305,482 39,890,712
Efilidades gubarmamanitles 588,464, 588,464,
Otros agontes da mireado 1,542,571, 1,174,099
Diras 2,6053,6058 B0

R 74,137,451 99,333,616
Préstame por cabrar asociads 2,250,000 2,586,154

Para |as cuenlas por- cobrar al 31 de na_mn._nqm de 2019 Ia Ermpresa da Transmision
Eléctrica S.A. (ETESA) ha cansideradp necesario realizar segmentaciones para el

caleuto de Id provisidn colactiva con el fin de. poder oblensr Lina megior estimasidn
dal azmzo“.o.

‘ETESA ha segmentado su carfera de cusntas por cobrat-en.3 grupas:

Clientes Gubemamentales (segmento 1); Son-cliantes de los cuales el Estado
paramefio poses control y mds de un 50% de las acclones de-las companigs
{entoque NIIFS: ‘Método general atepa 1),

agién de desge {rating) (segmanto 2): Son- cilentes qus
poseen cafificacikin de riesgo Internacional como- minimo da mmm. {anfoqug
NIIFg: Métado general etapa 1.

Restos da s clientes de Ja cartera de cuentas por cobrar nmmuams_o 3k
mantienan similares caracteristicas crediticias y.se encusniran an Ja misma zona
geogrifice. {enfogue NIIFS; Método simplifitade — Mairz ds’ EB__mﬁonmmw

El'sTgulenig es un resumen de fa-exposicidn.de ETESA al riesgo dé crédito de fos
deudotes comerciales y los aciivos del contrato

31 dé diclembra

2019 2018
Segmenio 1. 11,2064568 23,595,759
Sagmenio 2 50,689,527 71,307,965
-Segmento 3 11,881,828 4,257,253
Antleipo dé viaje 351,640 172,838
Préstarno por cobrar asociada 2,260,000 _ 2556154

8387451 101926769




EMPRESA DE TRANSMISION. mrmo._.mﬁ? j- -8 (ETESA)
{Et Estado-de la Aepdblica de Panama posee ef 100% de ETESA).
(Panamd, Raplblica do Panama )

Notas a los Estadas Financieres ai 31 de diciembre de 2018

A cohtinuacion, ver provisidn caleulada por segrmento:

Total Provisiones por

Segmento
Segmentc 1 9201 10,562
Segmento 2. 50,934, 58,467
Ssagmerttc 3 278,077 2,726,325
Total 2485213  Z795854:

-Al 31.de diciambre, ja morasidad de las cusntas per cobrar y activos de contrate-para

lodos los segmentos se detalla a continuacion:

2019,

Cugntas por cobrar .
Vigentas y no dateriorados 27,858,016.
De 1 a30dias 11,222,432
De 31 a2 60 dias ‘8,947,252
De 61.a 80 cias 7,067,026
Da 91 a 120 dias- 19,871
De 121 2 160 dfas 2,886,51
Da-161 dias y mas 18,082,667

mo porsobrar )
Vigantes y no deteriorados: 2.250.000.

2018

32,818,174
20,544,812
8,105,297
6,661,336
3,904,376
539,052

‘28,760 588

Evaluzcidn de pérdida nﬁ&:&m.mmum&nm para elientes individuales

ETESA usa una matrz de provislin para medir las pérdidas crediticlas: ‘esperagdas de
los deuddres comerciales por clientes individiates, qua incluye un gran nimasa de
satdos pequsiios, Las tases de uma_n_m se caleulan usando un método de ‘tesa movlF
basado en fa probabilidad de que una.cusnta par cobrar avande:por suceslvas etdpas
da'mora hasta su castiga: Las tasas de deferioro se calculan por separado para fas
exposiciones €n-distinios segmeantos con base en las siguiettes caracteristicas
comunes de riesgo de crédito - fipo de cliente y anligtiedad de la; refacién con -l

cliente,

16. La sigulente tabla enirega informacidn sobre la axposicidn al rfesgo de trédite y
las pérdidas crediiicias esperadas para los deudores comargiales v los. aclivos dél

contrato de clientss. individuales:




EMPRESA DE TRANSMISION ELEGTRICA, S, A. (ETEGA)
(El Esiada-da Ia Heptblica te Fanania posée el .:uc.wm de ETESA)
“{Panama, Agplblica de Panama

“Notas a fos Estades Financleres 8l 31 de diciambre de 2019

Al 31 da diclembre de 2018
Teeado pérdida

promedie’ Importa on Provielén pars
Egnderads. libros bruto pardida
Vigantes i ‘9.90% 8,819,191 576,878
D 1 2 30 dlas $9.61% 1,435,507 PB0,D61
De 31 260 dles 26.84% 303,490 87,845
Oe 51290 dias 27.34% 99,168 27110
Ge 91 2180 dlas. 97.88%. 19372 7,350
Do 121 2 160 dlas 41.73% 2,887 1121
Oa j61 dlas -59.54% 145,009 71,842
Da 360 diay y mids 100% 1047 408 1.050.830
Segmantod - ; LL661,626 2.403,054
Al 31 de diciembre de 2018
Tasa de pérdide .
promadio ‘Imporie en  Provisidh paia
ponderede {lpros b pérdits
Cuanlas por cobrar L o .
Vigenles 267% 15,638,176 370,718
De 1 a-30dias, B.81% 1,364,103 75,138
De.81 a 60 das-. 7.99% 1,146,457 a6,808
De B1 & 90 dins 10.18% 40,511 49,941
Do 5t a 120 dias 24.86% ‘214,563 54,144
O 1212 160 dizs’ 20.00%: 3221 43,415
Da 161 dizg 36.02% 4,107,572 1,584,815
De 360 dlagyrmis; 100% 407,958 407,256
Segnisnto.3 23,505,750 2,728,335

Las fasas de pérdida se basan en la experjancia de pérdida craditica real de los
Altimos 2 afios, Estas tasas son multiplicadas poy factoras en escala para reflojar las
diferencias entre [as coridiciones econémicas durante el pariade en el que sa-han
rgunids. los datos histarices, las condisiones actiales y fa visidn de ETESA de ias
condiciones econdmicas durante la vida de las cuantas por cobrar.

Maindalogia de FWL

Pasa cangtruir un faclor a Incerporar en el cdloule dé las pérdidas esperadas bajo
.maonmm simplficado ETESA ha tomado en consideracian: Tasa -de morasidad
{¢réditos ventidos) SBP -Panama, IPC, Contratoria: General de la Republica de
Pacama, Tasa di desemplea, Gontralorfa General de la Republice de-Panamé:

-Evaluaclén de pérdida crediticia esperada para clientes con callfleacitn de
riesgo

ETESA, n_m_:cs__m cada exposicion a una califfcackin de fesgo de n«mn___o con base en
-datos gue se determina son vanﬁ_com del :mmmn de pérdida, vy aplicando
credilicio experimentado. Las calificacionies de riesgo de crédito se definén usando
factares cUalitativos y-cuantiialivos qus san indicativos del Hesgo de incumpiiintanio v
estdn alineados con as definicionas de calificacion craditicia-extema de Moody's:




EMPRESA DE TRANSMISIGN m_.mo._.m_o.» S.A, Am._.mmhv
{El.Estade de |a Repdbiica de Panamd posee e} 100% de ETESA)
{Pdnama, Repthlica de Panama:

Notas o'los Estados Financiaros al 31 de diciembre de 2019

La labla'a cantinuacion provee informacidn scbre-la exposicitn al riesgo de erédito y
las pérdidas crediiclas esperadas para ios ‘deudores comerciales vy activos n_m“
contrate para 1os clientes con califfoacion de fesga: -

AL3Y de dlcfem Lt de 2
Equivalente &

calliicacldn
.erogiticla Importe en Proviglén
axterny’ librps bruto  para-pardids
mmmmau bap. BBB+ 922 0
Figsao bajo BEB . 48,221,942 48,335
Riesgo bajo BBe- A456,663 2,598
40,689,597, .03
A3 de diglembre de 2018
Equivalanis a
chllficesion
‘ereditleis, __.a_uu_._w n: ‘Provigion
exlarna librog bruta.  para pérdida
Calificaclon’ ]
-Rlasgo baje 886+ 822 0
Algsgo bajo BEBB £6,703,957 53,080
Riesge baje BERB- 4,603,047 _5,307
41307968 £ 467

Evaluaclin de psrdida crediticla mm_um_,un_m para cllentes con mc_um..:ma._m:umﬂmm
La tabla a conlinuacidn provee infarmacion sabré la- exposicién al riesgd de crédito'y -

las pérdidas Emn_:a_mm ‘ssperadas uma los deudores comerciales y activos det
contrato péra los clientas con gubemarmentalis:

Al 31 de diciembre da 2015

Equivalents g Tagaia
zolifizacién pétdida ) .
crediticls axlorna  promedin impettmen . Provisidn-
pondereds  librosbyuln’  para pérdida:
it obgrana
Panamg Enlre BBB- yAAA 08.0053 11,208,458 8,201
. h._ 3t de diclambre do 2018
Egutvaleiie s Tatn de
eslificaclén phrdida

credilcie externa promedle Imparte an -Provisién
pendaradis - libree Brute’ .EEMW.

Panamad’ Entee: BAE- yAAR 0.0053 4,257,253

10,562
Efestiva




EMPRESA DE TRANSMISION ELECTRICA, S. A, Am._.mmbu.
{El Estado da la Reptiblica de m.m_._mq_w poses ¢l 100% de- ETESA}
{Panamd, Heptiblica de Panaméd’

Notas a las Estades Financieros ai 31 de diciembre de. 2019

ETESA manlenia efectivo por BY, 67 ,798,802 &l 31 ds diciembre da 2018 (2018: BY.

“26,702,057). Bl oteclive ss mantenido con bancos s, instituctones finangleras, que
.mm_m: cafit mn_mm enire-el rangs Ad- y Al+.

‘Elisterioro dél efastive ha sido medido sobre Ja-base de i pérdida crediticia esparada

de 12 meses.y réfleja los vencimienios de coro plazo de las exposicionss. ETESA
considera que su efectivo llenen un riesgo de crédito bajo con base en las
calificactanas crediticias exiemas delas cantraparies.

Efmonto de la Eosm_o: para n.m_m«_ma al 31 de diciembrg de 2019 {2016:1).

Rigsgo de liquidez
E| riesgo- d& liquidez as

desgo. de’ qus ETESA -encuentte dificuliades an af

.ncaun_aaao e fas obligaciones relacicnadas con sus pasivos financieros que se

liquictan mediante la entraga de efeclivo u otro activo financiero, Ef enfoque de ETESA
para administrar ia liguidez es asagurar, an.ls medida de-Jo posible, qus m_mSuB
tendra suficiante dez para cumiplir sus ol mmn_ozmm a su vencimiento, an
eunstencias normales y condiclonas de astrés, sin incurrirsn-pérdidas inaceptatiles

a'earer el riesgo de dafio a la réputacidn de: _u|_.mm>

-Administracién dei rissgo da liguldez

ETESA ss asegwra en el manejo de la liguidez, que mantiane suficlente efectivo
disponible para liguidar 105 gastos. operacionales esperados,

Ef riesgo de liguldez es el resgo de- que ETESA tenga dificultades.para cumplir con
sus obligaciones Hsdcladas.con sus pasivos financiards que sun quidados mediants
la entrege de efactivo o de otios dctivos financiaros. El msqon_zm de ETESA pars

“adrinistrar la liquidaz es-asagurar, e la.mayor medida’posible, qua sismpre contard
con la Hauidez sufi n_mn.n gara cumpfir con sis abllgaciones cuands.véncen, tanto en

condiclohes normalés como .de. tensidn, sin ircurrir en pérdidds. inaceptables o

‘arriesgar la reputaclsn da-ETESA.:

ETESA apunta.a mantenef et nivel de su efectivo en.un monto qué-sxceda las salidas

da efeclive ‘espitadgs por los pasivos finencigros {distintos de los deudores

comerelalas) dutante. Un perfode de 60 dias: ETESA tambign monitorea el nivel de

eritradas de-efactivo esperadas por deudores comergiales y otras cuentas por cobrar
junio: con las salidas de efectivo espsradas por acresdores comerclales y olras

‘cuentas por pagar. Al 31 de diciembre de 2018, jos Aujos de efectivo esperados por

deudoras. comerciales ¥ otras cusnias por cobrar con vencimientos de dos meses
‘escandian a B.59,795,114 {2018: B/.27,530,582). Esta éxcluye o} postble m_._._nmn"c da
clreunstancies extremas que no’ pueden predscirse. razonablemante, omp los
-desastres naturalas,

‘Ademas, ﬂmm» mantiens lag siguientas lineas de crédito,
- Banco Nacfopal, pot B/.30,000,000 {Tasa de interés Libor 6M mdas 2% por afic.)




EMPRESA DE ._.mDZme:m_Oz ELECTRICA, S, A, (ETESA)

.(El Estado de la Reptl

e Panama posee el ._coww de ETESA}

{Panamd, Replblica db Panamé

Notas a los Estedos Financieros a) 31 de diciembre de 2019

- Barico Ganeral, §.A. por BY, 50,000,000 (Tasa deinterés Libor 8M.fiss 2% por
‘ano.}

- Bafcode América Genral para la Integracidn por B/, 54, o_..__.._ 000 {Tasa de- _amam
tibor 6M mds-1.75% porans.)

- 'ETESA también tiang.aprobado un programa da émision de bahos aprdbada por
la Superintendenciz del Maicads de Valorss de Panama {5MV) bajo a resolucion
Mo, 87-2019, para la:emision de-hasta BY. 300,000,000 en bonos.

Los'sfguisntes son log vahdimientos cantractuales rastantes de los pasivos financieros

a la fécha-de preseniacién, 10§ impores e presentan brutgs- -y no- descontados; e

“Incluysn fosg pages de Intereses contractuales:

importe ‘& mases 7a1i2 Ihds de un
enlibrog Teiat apence mases Afig
Guantas por pagar 93,316,804 33,316,804 S005041 23,321,763
Préstamas por pagar 'G01067.690 501.967.680 15793485 2450121 E

G34.504004 E19.5RA6R4  ZBTREASF  ALIBLARY  BZB.S70.40D.

at nu diclorabse da 2018

‘Imparte .

en llbras Yatal
Cuentas por pagar 93,186,618 9586518 30,808,041  62,285477 | 0
Peéstamiaos por pagar 492355288 0L 1RFI22%7 AZ.772.297 | SES,570.402

Los flujos de galida revelados. én la-tabla antefior representan los Rujos de efectiva

‘wontrachiales ralacionados con lds pasivos tinanciarosne derivados mantenidos para.

piopdsitas de Administracidn de Hesgo y.que. por lo generel no sg clarran antes del
vencimiento contrachual, La revelacidn muestramantos ds tlujo de efactive para las
obligacionies que se an en efsctivo.

Riesgo mercado

-El riesgo de mercado es si riesgo qus los camblos en los _uan_um de mercado, como

fas tasas de interds, pracios de accionas, ett., afecten jos ingresos da ETESA o el

valor da sus posesicnas en Ihstrumentos financleros que mantiene. Ef objativo ds la

gestion del riasgo de mercado &s adminisirar y conbrolar lag sxposiclones areste rigsgo,

.dantro de los parimetros tazonablas y al mismo fieinpo optitmizar ta rentabilidad.

.mx_com_.ﬂnz al Hesgd dea {asa de interds

1a’ sitvaciéi del tipo de intarés ds los instrumentes financleros ds ETESA, Gus

umqm:mmn inferés informada & |= gerencia de ETESA es la siguiente.




EMPRESA DE .ﬁmbzmm...__m_n.z mrmo._.m_o.b S. A (ETESA)
(El Esinda da & Aepdblica de Fanama poses el ._ocu& de m._.mm_e
{Panam&, Repliblica:de Fanama

Notas & los Estados Financieros al-31 de diclembre de 2019

_Andlizis de sensil

31 de diciembre.

instrumentos detasa fija )
Activos financleros 2,250,000 2,586,154
-Pasivos tihancieras (575,000,000  (23,023.968)

BZ2.750.000  (20.427.815)

Instrumantos de-tasa vatiahte

Pasivos financiefas % 472,062 530)

ETESA no contakiliza mn:qOm y pasivos financieros a tasa fija al valor razonable-con

‘eambios an resultados. Por lo tanto, una varlacion en las tasas deinterds a fa fecha
de: Emwmamnaz no-afectaria ¢l resultado. Una variacién de 100 Jpuntos de” base an
las tasas de Interés habria aimentado .o n_aa_:_._ao el patrimonic &n Bf. 102,139

después de impuestos (2018 B/.213,676). Esta andlisis asume qua todas las oiras.
variables, pgrmanecen constantas,

nsibllidad para instrumentos de tasa variahle o
Una variacidn razonabiemente posible de 100 punlos de base en las tasas de nterds
& la'fecha de balance habria aumentado (disminuido} el pakicnonio y el resuitada an
tos au_.;ow qumnam en la tabla. mds abajo. Este analisis asume que todas las ofras
variablas,’ _ums..mnmoma constantes.

Resultado de! perfodo
Aumentc Disminucién

31 de-diciembre de'2019 ‘2,360,313 2:360,313
31 dé diclembre do 2018 468,300 A8B.309

{36) Compromisos y cantingencias

Arrendamientos

rativos

ETESA, manliene contratos de m:mzamsumnsm con terceros, con una Quracion de ung & dos
afios, profrogables por mutuo acuerdo, los cualss son nmﬁzmnom a-continzacién-con su fecha
da vencimiento.

L]

Contrato. GGOD7702017, paia &f arrendamianto en el edifidic P.H, Sun Tower Mafl, para
‘las oficinas de ETESA, B.737,128 por afio; por i términe de tres afics, prorrogables.por
mutuo acuerdd, con vencimiento el 31 de n.,n_m_.:n__.m de 2019. Eslos contratos aclualmants
estan par rafarendo para renovacion dal mismo.




EMPRESA DE TRANSMISION m_..mo._.mab 5. A Am,_.mmbw
(E! Estado de la Replblica de Panaivia posee ef .Ec.u\o de ETESA)
{Panama, mmuuw_am ds Panamd

Notas a fos Estados Financieros al 31 de dislernbre de:2019

= Contrato GGO07702017, para ef arrendamianto de ios locales 7 v 21,-en gl sdificio P.H. m.c_._. .

Tower Mall, para las oficinas de ETESA, 8/.53,017 par ano; por un tarmino de fres afios,
nsﬁanmsmm por mutug sicuerdo, con vencimignio el 34 nm dicismbre de 2018.- mmﬁm
contratos ectualments estan por referende para rencvacicn del mismo.

» Cotitrato GGOOT702017, para 8] arendamiento da estacianamiento en al edificio P.H,Sun
Towar-Mall; para fas oficinas de ETESA, B/.29,981 por afio; par un término des ras afos,
profrpgables por mutud acusrdo, con vencimierito el 31 de dtiembra de 2019, Estas |
contratos ectualmente eéstan por referendd. para renavacion dal mismo.

¢ Confralo @GO038002018, para el arrendamiénto dal edificio Great River, para usc.de'las
oficihas da [z gerencia de operacionss y manientmiento de ETESA, B/.154,080 por afio;
porun términn de tres:afios prorrogabies por mutuo acuardo, con venaimianto el 31 dg
dipiembre de 2021. Esios contralos. mn__._aam_._ﬂm astan por reforends para renovacion del
misrno.

Admipistracidn de Fondos
nte diversas resolucionss da Gabinets et estado panamedio por medic dei Ministero de
Economia y Finanzas, contrala a ETESA en la administracian dé diversos fondos como sigue:

- Fondo de Estabilizacién Tarifaria (FET)
Funclanar como un mecanismo financierc que pravea an el corto y mediano plaze, la
estahilizacion def precio de |a ensrgla eléctricaal-consunildor findl, que se-acoge a las
tarifas reguiadas.

- Fando Tarifaric de Occidente (ETO).
Compensar a. sgsntes dal-marcado; por los montos qua defen de -percibir debido ala
estatilizacidn de la tarifa -eléctrica de sus clisntes regulados, de. no:*o::Emu con lag
Resoluciches emitidas para estos efectos por [a Autoridad Nacional de los’ Ssrvicios
Piiblicos (ASEP). permitiendo al Esiado cumplir con el compramiso adqu
diche tarifaa los clientes regulados, para mitigar el traspaso de las.costos de los E_m:._om.

- Fondo ds Compensagion Energética (FACE)
Raealizar los pagos correspondisntes alas empresas gdeneradoras de enérga elécirlva con
caplial accionano mixto: Ef FAGE esta en'procesa de liquidacion, y por fo tanto, los fondos
remanantes del mismo deberan ser transferidos al FTO, at momento del cierrs,

Demanda da proveedor

El dia:20 de septismbre de; 2016 fue presentada Ja demanda contra ETESA por [a suma de B,
27,884,283, por CELMES. 8. A, quisn en la aclialided es un. proveedor contratista
mincipaimeite en mgmm_mn_u_..mm eléctricas. Dicha demanda se basa principalmente-en ef
atrase’en los pagos de 10 contralos que CELMEC, 5. A. ha geslionado con ETESA desde af
afo 2011 a fa'techa, Actialmenis, los abdgados externcs indican se llago a un actierdo con'la
eniprasa a la cual se le cancelard la suma acordada en relscion a los intereses por la suma da
B/, 5,242,050,




EMPRESA DE TRANSMISION ELECTRICA, S. A. (ETESA}
{E| Estado de la Repliblica da Panama poses 6l 100% de ETESAY
{Panama, Replblica ds Panama

Notas a los Estadas Financieros al. 31 de diclambre de 2019

(37) Utilidad por accién
Ei calculo de fa ufififlad por accién basiza y diluida ha sido basada en la, siguiente c
afribuibla al accionista ¥ 8l nimero de acciones comunes emilidas yen circulacion.

203
Liidad nela det afie 12,931,571
Promedio del niinero de accianes communas-al )
31 de diciembra 52,000,000 52,000,000

Utlididad por accidn basica y diluida 0,41 0.25




Il PARTE
ESTADOS FINANCIEROS DEL GARANTE

NO APLICA

IV PARTE
CERTIFICACION DEL FIDUCIARIO

NO APLICA

V PARTE
DIVULGACION

De conformidad con los Articulos 2 y 6 del Acuerdo No.18-2000 de 11 de octubre de 2000,
modificado por el Acuerdo No.8-2018 de 19 de diciembre de 2018, este informe de actualizacion
trimestral estara disponible a los inversionistas y al publico en general para ser consultado
libremente en la pagina de internet de la Empresa de Transmision Eléctrica, S. A. (ETESA)
(https://www.etesa.com.pa/inversores/) y en la pagina de la Superintendencia del Mercado de
Valores (http://www.supervalores.gob.pa)

Empresa de Transmision Eléctrica, S. A.

v

Ing. Pablo Castrejon Bloise
Director de Fin,




